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1. INFORMACION GENERAL DEL EMISOR

Razén social:
Cohervi S.A.

Registro Unico de Contribuyentes:
0990965366001

Fecha de constitucion:

La escritura publica por la cual se constituyd la compaiiia fue autorizada el 6 de Diciembre de
1988, en la Notaria Vigésima del Cantén Guayaquil, escritura que fue inscrita en el Registro
Mercantil del cantén Milagro, el 12 de Enero 1989.

Plazo y duracion de la compaiiia:
50 afos. Hasta el 12 de Enero de 2039.

Domicilio de la compaiiia:

Matriz: Ciudadela Jesus del Gran Poder. Avenida Olmedo s/n y Vargas Torres.
Numero de teléfono: (5934) 297-0954

Pagina web: http://www.cohervisa.ec/

E-mails de contacto: vanessa.cherres@cohervisa.com.ec

CoherviS.A. mantiene abiertos 11 establecimientos mds, ubicados estratégicamente en Milagro,
Duran, Yaguachi, Caluma, Guayaquil, Salitre y Pueblo Viejo.

Objeto Social:

Su objeto social es dedicarse a la compraventa, importacién, exportacion, representacion,
distribucién y comercializacion de productos comestibles, elaborados y/o semielaborados para
consumo humano o animal; la compraventa de cigarrillos, fosforo, licores, bebidas gaseosas y
similares, de origen nacional o extranjero, asi como a su importacién, representacion,
comercializacién y distribucidn.

La compafila también tendrd como objeto la compraventa, importacién, exportacion,
representacioén, distribuciéon y comercializacion de electrodomésticos, articulos de bazar,
articulos para el hogar y la oficina, articulos de limpieza, bisuterias.

La compaiiia podra, ademads, adquirir y vender inmuebles, asi como administrarlos.

Para el cumplimiento de sus fines, la compafiia podra realizar cualquier acto o celebrar cualquier
contrato permitido por la ley y relacionado con su objeto, inclusive podrd adquirir particiones o
acciones en companias constituidas o por constituirse, con objetos y similares.

Capital social:
Capital Suscrito y Pagado: USS 3’617,400.00
Capital Autorizado: USS 4°000,000.00

Datos accionariales:

3’617,400 acciones de un valor nominal de USS$ 1 c/u.
Clases: Acciones ordinarias y nominativas.

Series: No aplica


http://www.cohervisa.ec/
mailto:vanessa.cherres@cohervisa.com.ec

Composicidn accionaria:

Identificacion , . Numero de %
- - - Pais de Origen . L.
Apellidos y Nombres/ Razén Social Acciones Participacion
Clara Alemania Delgado Villacis Ecuador 1’700,178 47%
Targelia Josefina Delgado Villacis Ecuador 1'917,222 53%
3'617,400 100%

Directivos, Representantes Legales y Administradores:

Clara Alemania Delgado Villacis
Targelia Josefina Delgado Villacis

Organigrama general de la empresa:

Numero de empleados y trabajadores:

La estructura organizacional de Cohervi S.A. y su gestién funcional, se ha establecido de acuerdo
al desarrollo de las actividades del negocio, requerimientos estratégicos y los objetivos
empresariales. El nimero de empleados estd en directa relacidn con el volumen de sus funciones
u operaciones, para lo cual posee 72 colaboradores distribuidos en diferentes areas, al 31 de

Agosto de 2021.

Presidente
Gerente General




Referencia de empresas vinculadas:

1. Clara Alemania Delgado Villacis

RUCdela Nombre o Razon Social de la Funcion en la compaiiia:
Vinculada Compaiiia Vinculada Emisora Vinculada
0992111097001 | RULIWAS S.A. (En Liquidacién) ;'r?r‘::;;or RL/Accionista (20%)

2. Targelia Josefina Delgado Villacis

RUCdela Nombre o Razon Social de la Funcion en la compaiiia:
Vinculada Compainia Vinculada Emisora Vinculada
0992111097001 | RULIWAS S.A. (En Liquidacién) Accionista Accionista (20%)

Participacion en el capital de otras sociedades:

Cohervi S.A. no tiene participacion en el capital de otras sociedades.

Gastos de la emision:

Categoria de Gastos Monto en USD | % de la Emision
Comision de Colocacion — Casa de Valores USS 9,000 0.30%
Estructuracidn Financiera USS 10,000 0.333%
Estructuracién Legal USS 2,000 0.067%
Calificacién de Riesgo (inicial) USS 4,250 0.142%
Calificacion de Riesgo (9 actualizaciones semestrales) USS 9,000 0.30%
Representacion de los Obligacionistas (por 5 afios) USS 9,000 0.30%
Inscripcidon Superintendencia de Compaiiias USS 1,500 0.05%
Comisién de Piso — Bolsa de Valores de Guayaquil Uss 2,700 0.09%
Agente de Pago y Desmaterializacion USS 1,800 0.06%
Gastos Varios (Notarizaciones, impresién, suministros, copias) USS 900 0.03%
Total: USS 50,150 1.672%




2. DESCRIPCION DEL NEGOCIO DEL EMISOR

a. DESCRIPCION DEL ENTORNO ECONOMICO EN QUE DESARROLLA SUS ACTIVIDADES Y EL
DESEMPENO DE LA EMPRESA, EN EL SECTOR AL QUE PERTENECE.

a.1. ENTORNO ECONOMICO

Se prevé que en 2021 la economia mundial se expandird un 5.6%, el ritmo posterior a una
recesion mas acelerado en 80 afos, y ese efecto se deberd, en gran medida, al fuerte repunte
de algunas de las principales economias. Sin embargo, muchos mercados emergentes y
economias en desarrollo contindan luchando contra la pandemia de COVID-19 y sus
consecuencias.

Se prevé que el crecimiento en las economias de ingreso bajo este afio serd el mas lento de los
ultimos 20 afos (salvo por 2020), lo que refleja, en parte, el muy lento ritmo de
vacunacion. Adicionalmente se analiza el repunte de la inflacion mundial que ha acompanado la
recuperacion de la actividad econdmica.

De acuerdo al Informe de Perspectivas econdmicas globales publicadas por el Banco Mundial,
dichas perspectivas regionales para este 2021 se resumen de la siguiente manera: Asia oriental
y el Pacifico: se prevé que el crecimiento de la regién se acelerard en un 7.7%; Europa y Asia
Central: crecimiento del 3.9%; América Latina y el Caribe: crecimiento del 5.2%; Oriente Medio
y Norte de Africa: aumento de un 2.4%; Asia meridional: crecimiento del 6.8% y Africa del Sur
del Sahara: La actividad econdmica de la regidn esta en camino de aumentar en un 2.8%. 4

A continuacidn, revisaremos los principales indices del Ecuador.

Inflacién e indice de Precios al Consumidor (IPC).-

La inflacidn mensual en Agosto del presente fue de 0.12%, mientras que la inflacién mensual del
mes de Agosto de 2020 fue de -0.32%. Por su parte, en los ocho primeros meses de este afio, el
indice de Precios al Consumidor (IPC) se ubicé en 105.57. De las doce divisiones de consumo, las
divisiones que mas incidieron en el comportamiento del IPC en Agosto de 2021, fueron
Transporte y Bienes y servicios diversos.

indice de Precios al Productor (IPP).-

El indice de Precios al Productor de Disponibilidad Nacional (IPP-DN), es un indicador econémico
qgue mide la evolucion del nivel general de precios correspondiente al conjunto de bienes
producidos para el mercado interno, en un periodo determinado de tiempo. La variacion general
depende de las 4 secciones que conforman el nuevo IPP: 1. Productos de agricultura, silvicultura
y pesca (seccién 0); 2. Productos alimenticios, bebidas y tabaco; textiles, prendas de vestir y
productos de cuero (seccién 2); 3. Otros bienes transportables (seccidn 3); y, 4. Productos
metalicos, maquinaria y equipo (seccidn 4). El nuevo IPP excluye de su andlisis a la seccion de
minerales, electricidad gas y agua. El IPP en Agosto de 2021 fue de 102,45, lo que indica que
incremento ligeramente con respecto del reportado al mismo periodo del afio anterior (100.67
en Agosto de 2020). La seccion de Agosto de 2021 con mayor incidencia mensual fueron “Aceite
de palma sin elaborar” en la Seccién 2.

Riesgo Pais.-
El riesgo pais de Ecuador llegd al cierre de Agosto del presente a 751 unidades.



Reservas Internacionales.-

Al cierre de Agosto de 2021, las Reservas Internacionales (RI) sumaron USS 5,872.35 millones,
lo que significd un crecimiento interanual de 80.25% (USS 2,614.54 millones) en relacion a
Agosto de 2020 (USS 3,257.81). Al cierre del 2020, las Reservas Internacionales fueron USS$S
7,195.65. Al cierre del 2019, dichas Reservas se ubicaron en USS 3,397.11 millones.

indice de Confianza al Consumidor (ICC).-

En la ultima Encuesta Nacional de Empleo, Desempleo y Subempleo (ENEMDU), elaborada por
el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC), que incluye preguntas respondidas por los
jefes de hogar o informantes calificados, indicaron que en Julio de 2021, el ICC global obtuvo un
indice de 35.8 puntos, valor inferior al observado en Junio de 2021 (36.4). Estos resultados de la
encuesta poseen una cobertura nacional, urbano-rural, considerando una muestra
representativa de los hogares del pais. Respecto de la situacion econdmica del hogar, del pais y
empleo, la mayor parte de personas encuestadas considerd estar en las mismas condiciones del
mes anterior.

Oferta Laboral e Indicadores de Pobreza.-

De acuerdo al ultimo reporte disponible de la Direccién Nacional de Sintesis Macroecondémica
Subgerencia de Programacion y Regulacién con respecto al Mercado laboral publicado por el
BCE, a Junio de 2021, la tasa de empleo adecuado/pleno a nivel nacional fue de 31.25% con un
ligero incremento de 1.03 puntos porcentuales en relacién al mes anterior (30.22%). A la misma
fecha, a Junio de 2021, el desempleo a nivel nacional fue de 5.12%, decrementandose respecto
del mes precedente (6.33% a Mayo de 2021). Por su parte, al cierre del primer semestre de 2021,
la pobreza a nivel nacional se ubicd en 32.2% la tasa de pobreza extrema en 14.7% presentando
un incremento de 6.7 y 5.2 puntos porcentuales, respectivamente, con relacién a Mayo de 2021
(25.5% y la pobreza extrema en 14.7% respectivamente). Se considera a una persona pobre por
ingresos si percibe un ingreso familiar per capita menor a US$ 84.7 mensuales y pobre extremo
si percibe menos de USS 47.7. La pobreza en las tres principales ciudades del pais fue: Guayaquil,
Quito y Cuenca.

Balanza Comercial.-

De acuerdo a ultimas cifras reportadas por el BCE, de acuerdo a informe de Septiembre del
presente, al finalizar los siete primeros meses del 2021, las exportaciones acumuladas totales
sumaron USS 14,592.7 millones FOB (19,288.6 TM) y las importaciones acumuladas totales
llegaron a USS 12,774.5 millones FOB (10,543.3 TM); de lo cual se deja ver una Balanza Comerecial
Total favorable de USS 1,818.30 millones FOB al cierre de Julio de 2021.

Exportaciones Petroleras.-

De acuerdo al ultimo reporte obtenido del Banco Central del Ecuador, en el séptimo mes de este
2021, la produccidn nacional de petréleo sumé 15,278.9 miles de barriles, equivalentes a un
promedio diario de produccién de 492.9 miles de barriles. Respecto a las exportaciones de
petréleo y derivados, en Julio de 2021, llegaron a 9,426.3 miles de barriles, lo que corresponde
a ingresos por exportaciones de petrdleo por la suma de USS 629,064.1 miles en dicho mes. El
precio del petréleo intermedio de Texas WTI (que sirve de referencia para el crudo ecuatoriano),
estaba en USS 72.6 y el valor del barril de crudo ecuatoriano fue de USS 66.8.



a.2. DESCRIPCION DEL SECTOR AL QUE PERTENECE A EMPRESA: EL RETAIL EN EL ECUADOR

En el afio 2021, el mercado del retail ha tenido un comportamiento sin precedentes, a pesar de
la pandemia que golped fuertemente nuestro pais -y el mundo- las ventas en mercados y
supermercados tuvieron un crecimiento sin igual el afio anterior.

De acuerdo a cifras presentadas por el SRI, en el primer cuatrimestre de este afio, el rubro de
Alimentos y bebidas al por mayor, crecié el 8,3%, con respecto del mismo periodo del 2020, esto
debido a que los ecuatorianos estamos gastando mds debido a la necesidad de comprar nuevas
cosas en su mayoria articulos de limpieza y aseo personales, gran cantidad de vitaminas y
nuestros supermercados cubren todas nuestras necesidades. En cambio, el consumo en los
canales tradicionales se ha mantenido. Las compras en farmacias y por catalogo las compras han
caido en 9% y 32%, respectivamente.

El estudio sefiala que los ecuatorianos prefieren hacer las compras en la menor cantidad de
canales posibles porque no quieren exponerse a posibles contagios de Covid-19. Es decir que
antes de la pandemia los ecuatorianos compraban los alimentos en el supermercado, los
medicamentos en la farmacia, el pan en la panaderiay la carne en la carniceria. En cambio ahora
trataran de comprar la mayor cantidad posible de productos en un solo lugar. Eso explica el
crecimiento de las compras en los supermercados.

El reporte analiza seis categorias de consumo masivo que son: alimentos, lacteos, bebidas,
cuidado personal, cuidado personal y limpieza. La categoria que ha tenido el mayor crecimiento
entre 2020 y 2021 es alimentos. Otro segmento de gran crecimiento es el de avenas, guantes,
pafios de limpieza, desinfectantes, harinas y quesos. Otro grupo que se comercializa
fuertemente son los cosméticos ya que existe gran demanda por cosas como cremas de peinar,
bloqueadores solares y gel desinfectante que en muchos de los casos se encuentran como
cosméticos.

Asi mismo, se han incrementado las compras digitales, muchas de las empresas grandes de
supermercados han debido implementar compras via on line. En el Ultimo afo, cuatro de cada
10 ecuatorianos comprd algun producto de consumo masivo a través de canales digitales,
sostiene el reporte.

La penetracidn digital de consumo masivo se ha elevado 44% en el dltimo
semestre. Si se analiza por tipo de canal digital, WhatsApp ha tenido un
crecimiento de su penetracion en las compras de retail de 15,2%. Segun
la Camara de Comercio Electrénico (CECE), en los ultimos meses el
crecimiento de las compras en linea llegd incluso a sectores que
histéricamente se habian mostrado lentos en esta categoria, como la
venta de alimentos y medicinas. En Ecuador quienes mas hacen compras digitales son mujeres
de entre 26 y 45 afios que son profesionales y que estan familiarizadas con el uso de tecnologia.

Fuente: Banco Central del Ecuador, INEC, Diario El Comercio, Diario El Universo, Revista Lideres.
https://www.primicias.ec/noticias/economia/compras-consumo-masivo-crecimiento-ecuador
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b. PRINCIPALES LINEAS DE PRODUCTOS, SERVICIOS, NEGOCIOS Y ACTIVIDADES DE LA
COMPANIA.

Cohervi S.A. se constituyé el 6 de Diciembre de 1988, y el 12 de Enero de 1989 inaugurd su
primera tienda. En la actualidad la compaiiia mantiene 12 establecimientos, ubicados
estratégicamente en Milagro, Durdan, Yaguachi, Caluma, Guayaquil, Salitre y Pueblo Viejo.

Vision: “Ser lideres en la distribucion vy
comercializacién de productos y marcas de
calidad a nivel pais, enfocando nuestro esfuerzo
y atencién a los clientes, basados en la
permanente innovacion tecnoldgica,
promoviendo el desarrollo del personal y
otorgando rentabilidad sostenida a los
accionistas”.

Mision: “Distribuyen y comercializan productos de calidad para negocios y consumidores
buscando la economia de sus clientes basados en una filosofia de honestidad y ética de servicio
continuo”.

Valores: “En el mundo de los negocios, los valores corporativos son los puntales que dan a la
Organizacion su fortaleza. La ética empresarial debe tomar en cuenta los efectos de los actos
corporativos sobre las personas”.

Los principios en los que se basan son:
= Prioridad optima de los negocios y clientes.
= Honestidad y ética de servicio.
= Profesionalismo e innovacion.
= Trabajo en equipo.
=  Productividad y desarrollo.
= Fidelidad de nuestros colaboradores.
= Cobertura geografica.
=  Estratégicas y marketing
= Servicios adicionales.

El modelo de negocios de Cohervi S.A. cuenta con diferentes formatos de tiendas tales como:

Cohervi Supermercados: Es el formato de negocio mas conocido y tradicional. Sus marcas mas
vendidas son Colgate Palmolive, Nestlé, La Fabril, Industria Molinera, D’Mujeres, Sumesa,
Impaesa, Kimberly Clark y Unilever.

Cohervi Distribucién: Esta unidad de negocios corresponde a la distribucidn al por mayor de los
productos. Sus principales clientes son distribuidores mayoristas ubicados en la ciudad de
Guayaquil, Milagro y ciudades aledafas, mini-markets y tiendas pequenfias.

Cohervi S.A. cuenta con 1 centro de distribucién ubicado estratégicamente en la ciudad de
Milagro, para abastecer a la ciudad de Guayaquil y distribuidores de zonas cercanas: Bucay,
Naranjal, Babahoyo, Naranjito, Marcelino Maridueia, Yaguachi, entre otros.



Ventajas Comparativas:

= lalogistica debido a la significativa estructura para atender a mayoristas.

= la estructura fisica y sobre todo, estructura de ventas exclusiva para atender a
mayoristas.

= El menor costo de promocion y publicidad.

=  La ubicacidn privilegiada que le permite cubrir un perimetro significativo del sector.

Ventajas Competitivas:

=  Mayor surtido de productos para mayoristas y tiendas.
= Crédito directo.

=  Precios diferenciados por volumen.

=  Entrega en domicilio.

= Venta proactiva y servicio post venta.

= Descuentos y promociones personalizadas.

= Garantia de devolucion.

c. DESCRIPCION DE LAS POLITICAS DE INVERSIONES Y DE FINANCIAMIENTO, DE LOS ULTIMOS
TRES ANOS O DESDE SU CONSTITUCION, SI SU ANTIGUEDAD FUERE MENOR.

Las politicas de inversion de la compafia estan orientadas principalmente a la expansién y
posicionamiento de su marca a nivel nacional, mediante el establecimiento de diversos puntos
de venta bajo sus diferentes formatos. Para ello, realiza constantes inversiones para la
remodelacion de los establecimientos existentes; asi como a la inversidn en capacitacion y el
desarrollo. Asimismo, los excesos de efectivo de la compafiia son invertidos en productos
financieros.

La compafiia tiene como politica de distribucion de dividendos la reinversién del 100% de los
dividendos generados. Cohervi S.A. elabora de forma anual su presupuesto, el cual es
constantemente monitoreado. A lo largo del tiempo, el financiamiento de las actividades de
Cohervi S.A., ha venido siendo logrado a través de 6 fuentes de ingresos:

= El capital que aportan las accionistas.

= Lareinversion permanente de las utilidades de la empresa.

= Créditos con la banca local a través de lineas tradicionales.

= Captacion de los clientes.

= Solidas relaciones de crédito que le otorgan sus proveedores.
= Mercado de Valores Ecuatoriano.

Esta vez, Cohervi S.A. acude nuevamente al Mercado de Valores Ecuatoriano como fuente de
financiamiento, con su Tercera Emisidon de Obligaciones de Largo Plazo, con el fin de tener una
mayor penetracion en el mercado, y de esta forma posicionarse como lideres de distribucién y
cobertura en las zonas donde se operan actualmente.

d. FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS CON LA COMPANIA, CON EL NEGOCIO Y CON LA OFERTA
PUBLICA.

Riesgos Previsibles en el Futuro.- Los factores de riesgo que relacionamos con el sector son los
siguientes:
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= |mplementacién de nuevas politicas tributarias, laborales, legales impositivas,
arancelarias y/o restrictivas por parte del Gobierno ecuatoriano.

= |nseguridad juridica.

= Contraccién econdmica del pais.

= Especulacion de precios y sus variaciones, podria afectar los margenes brutos de la
compaiiia.

= Incremento de competidores y agresividad de los actores en estrategias comerciales.

= Restricciones o controles de precios.

La continuidad de la operacién de la compaiiia puede verse afectada por nuevas politicas
gubernamentales, lo que en lineas generales, genera incertidumbre para el sector y la economia
nacional; para mitigar este riesgo, Cohervi S.A. mantiene variedad en sus lineas de negocio.
Adicionalmente, el rubro de alimentacion es uno de los mas importantes dentro del costo de la
canasta familiar, lo que vuelve al sector altamente competitivo en aspectos como: precios,
beneficios y/o descuentos que sean trasladados al consumidor. No obstante, es importante
sefialar que la elasticidad en el sector es alta; es decir, los consumidores tienen un alto grado de
reaccién en cuanto a la cantidad demandada, ante un incremento de los precios.

Este es uno de los riesgos a los que se expone la empresa, tienen relacion con el precio de los
productos comercializados. A pesar de que tenemos una economia relativamente estable (con
bajo nivel de inflacion), en lineas generales los precios de los productos no han fluctuado
mayormente, y se reconoce que un eventual incremento en el precio de la mercaderia,
produciria un aumento en los costos de la empresa, lo cual tendria un impacto negativo sobre
los resultados financieros de la empresa.

En cuanto a las Cuentas por Cobrar, la compaifiia se reserva el derecho de no calificar y/o aprobar
cualquier solicitud de crédito, pese a que éstas cumplan con todos los requisitos establecidos
por la institucidn, si lo considera no sujeto de crédito.

Es importante destacar que afectaciones causadas por factores como catdstrofes naturales,
robos e incendios en los cuales los activos fijos e inventarios se pueden afectar, total o
parcialmente, generando pérdidas econdmicas para la empresa, pero estos riesgos se mitigan
con varias pdlizas de seguros emitidas por una compafiia de seguros reconocida en el medio,
que cubren las dreas mas importantes del negocio incluyendo edificios, instalaciones,
adecuaciones y seguro todo riesgo por un monto total asegurado aproximado de USS 9.43
millones.

Respecto de la seguridad laboral, no se observa posibles inconvenientes para la empresa, ya que
se observa el cumplimiento de seguridades fisicas dentro de sus instalaciones y oficinas
administrativas. Tampoco muestra evidencias que su posicion relativa dentro de su sector afecte
su capacidad de pago. Asi mismo, la empresa mantiene un ambiente laboral sano y un elevado
nivel de responsabilidad social.

Desarrollo de la competencia.- La empresa compite con las grandes y medianas cadenas de
supermercados y también con las pequefias tiendas. Cohervi S.A. se desenvuelve en el sector
del comercio al por menor de articulos varios en almacenes no especializados, especificamente,
el sector de los supermercados. El continuo crecimiento poblacional y urbanistico, ha propiciado
el desarrollo de los supermercados puesto que las personas prefieren realizar las compras en un
solo lugar y en las cercanias de su hogar.
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La empresa mantiene una posicion adecuada en el mercado geografico en el que opera
(Milagro), ocupando el cuarto lugar entre sus competidores cercanos, con una participacién de
mercado de aproximadamente 13%.

El posible surgimiento de nuevos competidores en el mercado local, podria traer como
consecuencia una reduccién del mercado objetivo, por lo que se establece que el riesgo de
sustitucidn es alto; dado esto, es importante destacar las ventajas comparativas y competitivas
de Cohervi S.A.

e. DESCRIPCION SUCINTA DE LA ESTRATEGIA DE DESARROLLO DEL EMISOR EN LOS ULTIMOS
TRES ANOS, INCLUYENDO ACTIVIDADES DE INVESTIGACION Y DESARROLLO DE LOS
PRODUCTOS NUEVOS O MEJORAMIENTO DE LOS YA EXISTENTES.

La estrategia de Cohervi S.A. estd enfocada en ofrecer a sus clientes una amplia variedad de
productos de marcas variadas, a través de sus diferentes formatos de establecimientos,
enfocandose en ser distribuidor de minoristas y de mayoristas. El éxito de esta cadena de
autoservicios ha sido el resultado de su permanente compromiso por la excelencia.

Una de las principales estrategias de desarrollo de Cohervi S.A., ha sido contar con una alta
diversificacion de clientes, dado que disponen de un modelo de ventas al por mayor y menor.
En cuanto a los proveedores que mantiene Cohervi S.A., es basica la fidelizacién de la relacién
con los mismos y es alli donde la compaiiia encuentra una oportunidad de negocios importante.
Los principales proveedores de COHERVI S.A. son empresas reconocidas a nivel nacional
productoras y comercializadoras de productos para el consumo masivo. Entre los principales
proveedores se encuentran La Fabril S.A., Macomon S.A., Colgate-Palmolive del Ecuador S.A.I.C.,
Distribuidora DISPACIF S.A., Distribuidora Romero Reyes S.A., entre otros.

Las actividades de la empresa obedecen a una clara planificaciéon. La compafiia mantiene y
evalia constantemente los avances de las estrategias y cumplimiento de los objetivos del
negocio establecidos en el corto, mediano y largo plazo; asi como los planes de accion frente a
procesos criticos y contingentes.

La organizacién mantiene un nivel ejecutivo debidamente calificado, con experiencia en sus
funciones y con las responsabilidades asignadas.
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Cohervi S.A. cuenta con un equipo humano que ha sido pieza clave para la expansion de la
compafia. Todos los funcionarios vienen colaborando con la empresa desde hace algunos afios,
varios de ellos promovidos a sus posiciones actuales por su desempefio.

Su principal fortaleza es contar con mas de 30 afios de experiencia en el mercado, lo que le ha
permitido su posicionamiento como empresa sdlida y con cientos de clientes satisfechos,
ofreciendo precios competitivos ajustados al indice de precios nacional, lo que le asegura un
crecimiento sostenido; preocupdndose siempre por el cumplimiento de las normativas legales y
al mismo tiempo el crecimiento de la empresa en activos productivos y generacién de empleo.

La cobertura geogréfica de sus locales, es un punto importante de destacar, dado que en la
actualidad cuentan con 12 establecimientos ubicados estratégicamente en Milagro, Duran,
Yaguachi, Caluma, Guayaquil, Salitre y Pueblo Viejo; contar para el primer trimestre del 2022,
con 18 locales.

Para finalizar este estudio, presentamos el FODA de Cohervi S.A., que es una herramienta que
permite visualizar la situacion actual de la compaiiia, evidenciando los aspectos mas relevantes,
tanto positivos como negativos, asi como factores externos e internos, de acuerdo con su origen:

Fortalezas:
= Marca conocida en el mercado.
= Amplia variedad de productos.
= Excelente ubicacion geografica.
=  Comercializa productos de 600 proveedores de las marcas lideres.
= Una estructura fisica perfectamente adecuada.
= Excelente cartera de clientes.
= Maneja buen nivel de proveedores.
= Manejo logistico del servicio de entrega de primer nivel y con una flota amplia.
= |Incorporacién de canales de venta on-line.

Debilidades:
= Diversificar temas y productos.
=  Manejo de marca publicitaria.
= Poca presencia en redes sociales.

Oportunidades:
= Expansion en cobertura geografica.
= Posibilidad de captar mayor cantidad de clientes minoristas.
=  Aumentar participacién de clientes finales.
= Incrementar el surtido de productos diferenciados.
= Establecer alianzas con proveedores estratégicos.
= |Implementar marcas propias.
=  Aumentar plazos de crédito.

Amenazas Externas:
= Variacidn de las politicas y plazos de sus proveedores
= Nuevas leyes que incorporen topes a precios.
= Incremento de tasas arancelarias e impuestos.
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3. CARACTERISTICAS DE LA EMISION

Fecha de Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas que aprueba la emisién:
6 de Octubre de 2021.

Monto de la emision:
USS 3’000,000.00. El monto colocado por cada Clase, sera de acuerdo a la solicitud del Mercado,
al momento de la colocacion de la Emision.

Unidad monetaria de la emision:
Délares de los Estados Unidos de América.

Numero y Valor nominal:
Valores Desmaterializados multiplos de USS$ 1.00.

Plazo:

Clase 9: 361 dias.
Clase 10: 720 dias.
Clase 11: 1,080 dias.
Clase 12: 1,440 dias.
Clase 13: 1,800 dias.

Tasa de interés:

Clase 9: 7 % fija anual.
Clase 10: 7.50% fija anual.
Clase 11: 8 % fija anual.
Clase 12: 8.50% fija anual.
Clase 13: 9% fija anual.

Forma de cdlculo:
Base comercial 30/360: corresponde a afios de 360 dias, 12 meses y 30 dias cada mes.

Indicacidn de si las obligaciones serdn a la orden o al portador:

Las Obligaciones estaran representadas en anotaciones en cuenta; tendrdn la caracteristica de
Titulos Ejecutivos y se mantendran la misma forma de amortizacion. Ademas, constara el o los
nombres de los Obligacionistas.

Fecha a partir de la cual el tenedor gana intereses:

Los plazos se computaran a partir de la Fecha de Emisién de los Valores. Para efectos del
Mercado se considera Fecha de Emision, a la fecha en que se realice la primera colocacion de
cada Clase.

Indicacidén de presencia de pagos:

Clase 9: Contendrdn 1 pago de capital y 2 pagos de intereses.
Clase 10: Contendran 3 pagos de capital y 4 pagos de intereses.
Clase 11: Contendran 4 pagos de capital y 6 pagos de intereses.
Clase 12: Contendran 6 pagos de capital y 8 pagos de intereses.
Clase 13: Contendran 8 pagos de capital y 10 pagos de intereses.

Sistemas de amortizacion para el pago de capital:
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Clase 9: El capital se pagard en UN (1) cupén al vencimiento, equivalente dicho cupdn, al CIEN
POR CIENTO (100%) del capital y no contemplan sorteos ni rescates anticipados.

Clase 10: El capital se pagard en TRES (3) cupones cada semestre vencido, considerando un
periodo de gracia de CIENTO OCHENTA (180) dias. Los cupones se pagaran cada CIENTO
OCHENTA (180) dias, equivalente cada pago a la tercera parte del valor original de las
Obligaciones y no contemplan sorteos ni rescates anticipados.

Clase 11: El capital se pagara en CUATRO (4) cupones cada semestre vencido, considerando un
periodo de gracia de TRESCIENTOS SESENTA (360) dias. Los cupones se pagaran cada CIENTO
OCHENTA (180) dias, equivalente cada pago a la cuarta parte del valor original de las
Obligaciones y no contemplan sorteos ni rescates anticipados.

Clase 12: El capital se pagara en SEIS (6) cupones cada semestre vencido, considerando un
periodo de gracia de TRESCIENTOS SESENTA (360) dias. Los cupones se pagaran cada CIENTO
OCHENTA (180) dias, equivalente cada pago a la sexta parte del valor original de las Obligaciones
y no contemplan sorteos ni rescates anticipados.

Clase 13: El capital se pagard en OCHO (8) cupones cada semestre vencido, considerando un
periodo de gracia de TRESCIENTOS SESENTA (360) dias. Los cupones se pagaran cada CIENTO
OCHENTA (180) dias, equivalente cada pago a la octava parte del valor original de las
Obligaciones y no contemplan sorteos ni rescates anticipados.

Sistemas de amortizacion para el pago de intereses:

Clase 9: Contendra DOS (2) cupones de intereses, los mismos que se pagaran cada CIENTO
OCHENTA (180) dias. No contemplan sorteos ni rescates anticipados y el calculo de los mismos
se hara sobre el saldo del capital insoluto.

Clase 10: Contendra CUATRO (4) cupones de intereses, los mismos que se pagaran cada CIENTO
OCHENTA (180) dias. No contemplan sorteos ni rescates anticipados y el calculo de los mismos
se hara sobre el saldo del capital insoluto.

Clase 11: Contendra SEIS (6) cupones de intereses, los mismos que se pagaran cada CIENTO
OCHENTA (180) dias. No contemplan sorteos ni rescates anticipados y el calculo de los mismos
se hara sobre el saldo del capital insoluto.

Clase 12: Contendra OCHO (8) cupones de intereses, los mismos que se pagaran cada CIENTO
OCHENTA (180) dias. No contemplan sorteos ni rescates anticipados y el calculo de los mismos
se hara sobre el saldo del capital insoluto.

Clase 13: Contendra DIEZ (10) cupones de intereses, los mismos que se pagaran cada CIENTO
OCHENTA (180) dias. No contemplan sorteos ni rescates anticipados y el calculo de los mismos

se hara sobre el saldo del capital insoluto.

Términos de emisiones convertibles en acciones:
No aplica.

Agente Pagador y Lugar de Pago:
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COHERVI

Supermercado

Ahorra mds, pagando menos

e —
ﬁ METROVALORES

CASA DEVALORES S.A.

Las Obligaciones serdn pagadas por compensacion en la cuenta del beneficiario a través del
Depdsito Centralizado de Compensacién y Liquidacién de Valores del Banco Central del Ecuador.
Adicionalmente, segun lo establecido en el literal k) del Articulo 164 de la Ley de Mercado de
Valores (Libro Il del Cédigo Organico Monetario y Financiero), se manifiesta que por la emision
desmaterializada de Valores el lugar de pago sera las oficinas del Depdsito Centralizado de
Compensacién y Liquidacidn de Valores del Banco Central del Ecuador ubicadas en:

Guayaquil: Calle Francisco P. Icaza #203 entre Pedro Carbo y Pichincha, Edificio Ex Suizo piso 2.
Quito, en Avenida Diez de Agosto N 11-409 y Bricefio.

Garantia:

Los valores que se emitan contaran con la garantia general de Cohervi S.A., conforme lo dispone
el Articulo 162 de la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del Cédigo Organico Monetario y
Financiero). Por garantia general se entiende |a totalidad de los activos no gravados de Cohervi
S.A., que no estén afectados por una garantia especifica, de conformidad con las normas que
para el efecto lo determine Codificaciéon de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y
Seguros (Libro Il: Mercado de Valores) expedida por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria
y Financiera publicada en el Segundo Suplemento — Registro Oficial No. 22 del 26 de Junio de
2017 y sus normas complementarias.

Detalle de los Activos libres de gravamen y su respectivo valor en libros:
El detalle de los Activos Libres de Gravamenes de la companiia y su respectivo valor en libros, al
30 de Septiembre de 2021, es el siguiente:

DETALLE DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN
Al 30 de Septiembre de 2021
Detalle del Activo Total Activos Activos USRS LI
Gravados de Gravamen

Efectivo y Equivalente al Efectivo 1.969.117,48 1.969.117,48
Documentos y Cuentas por Cobrar Clientes Corto Plazo, neto 2.172.763,33 2.172.763,33
Inventarios 5.080.790,38 5.080.790,38
Activos por Impuestos Corrientes 181.395,89 181.395,89
Otros Activos Corrientes 790.088,66 790.088,66
Cuentas por Cobrar Clientes Largo Plazo 6.256.891,76 6.256.891,76
Propiedad, Planta y Equipo, neto 3.375.072,75 3.375.072,75 -
Total Activos 19.826.120,25 3.375.072,75 16.451.047,50

Indicacién del nombre del Representante de los Obligacionistas con la direccion, nimero de
teléfono, numero de fax, direccion de correo electrénico:
Valoraciones Técnicas Valoratec S.A.

Direccién: Puerto Santa Ana, piso 3 Oficina 303.
Teléfono: (04) 207 54 17
E-mail: mzhune@valoratec.com.ec

Resumen del Convenio de Representacion:

El Representante de Obligacionistas tendrd las siguientes Deberes, Responsabilidades y
Obligaciones, ademds de las que le impone la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del Cédigo
Organico, Monetario y Financiero):
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a) Ejercer las acciones judiciales para la proteccion de los intereses comunes de los
Obligacionistas seglin mds convenga a los mismos. b) Podra solicitar la conformacién de un
fondo de amortizacién siempre y cuando sea en forma motivada y justificada, para lo cual
debera comunicar sus razones al EMISOR con 30 dias de anticipacion previo a su decision. c)
Demandar al EMISOR por incumplimiento de las condiciones acordadas para la emision, en
defensa de los intereses comunes de los Obligacionistas, y ejercer las acciones que les
correspondan, para el cobro del capital o de los intereses debidos o para la ejecucidn de las
garantias; en funcién del interés colectivo de los Obligacionistas. d) Convocar a la Asamblea de
los Obligacionistas. e) Supervisar el cumplimiento de las condiciones de la emision hasta la
redencion de las obligaciones. f) Recabar la informacion de la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros a fin de precautelar la buena marcha del EMISOR. g) Autorizar el
levantamiento y disposicidn de las garantias generales y/o especificas otorgadas por parte del
EMISOR conforme se cumplan los montos de las obligaciones; una vez aprobada mediante
resolucidn unanime por parte de los Obligacionistas. h) Solicitar los informes necesarios para
una adecuada proteccion de los intereses colectivos de sus representados. i) Examinar
personalmente o pedir a la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, el examen de la
contabilidad del EMISOR; los documentos o contratos que deban celebrarse con la compaiiia en
cumplimiento de las disposiciones de la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del Cédigo Organico
Monetario y Financiero) y de la Asamblea de los Obligacionistas si la hubiere. j) Verificar el
estado de los bienes y activos que el EMISOR constituya en garantia general o especifica en
cualquier momento, de acuerdo al reporte mensual que el EMISOR deberd remitirle sobre dichos
bienes y activos, obligacidon que adquiere ésta ultima a partir de la suscripcién del contrato. k)
Asistir a los sorteos para el pago de amortizacién de las obligaciones, de ser el caso. |) Las demas
gue estableciere la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

La declaracién juramentada del Representante de los Obligacionistas, de no estar incurso en las
prohibiciones del Articulo 165 de la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del Cédigo Organico
Monetario y Financiero), consta adjunto en la pagina 35 del presente Prospecto.

Descripcion del sistema de colocacion:
Las Obligaciones se negociaran de manera bursatil.

Agente Estructurador y Colocador:
Metrovalores Casa de Valores S.A.

Resumen del contrato de underwriting:
No aplica.

Destino detallado y descriptivo del uso de los recursos provenientes de la colocacion de la
emision:

Los recursos a captar serdn para pagar pasivos con costo reduciendo cargas financieras y para
capital de trabajo, especificamente compra de inventarios y pagos a proveedores; esta
oxigenacion de recursos le permitiria también ampliar la estrategia de para tiendas pequefias y
nuevos negocios con el fin de incentivar a sus clientes.

Procedimiento de rescates anticipados:
No existiran sorteos ni rescates anticipados de los pagos de capital, ni los pagos de los intereses.

Resumen e Informe completo de la calificacion de riesgo:
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El comité de calificacién de Globalratings Calificadora de Riesgos S.A., reunido el 15 de Octubre
de dos mil veintiuno, resolvié asignar al proceso de la Tercera Emisién de Obligaciones de
Cohervi S.A. en la categoria de riesgo “AA+”.

El resumen e informe completo, consta adjunto a partir de la pagina 190 del presente Prospecto.

Resguardos:

Esta Emisidn cumplira los resguardos establecidos en el Articulo 11, la Seccidn primera, Capitulo
tercero, Titulo segundo, de la Codificacidon de las Resoluciones Monetarias, Financieras, de
Valores y Seguros (Libro Il: Mercado de Valores). Mientras se encuentren en circulacion las
Obligaciones, las personas juridicas de derecho publico y/o privado deberdan mantener
resguardos a la emision, para lo cual, mediante una resolucion del maximo érgano de gobierno
o el que hiciere sus veces, deberd obligarse a determinar al menos las siguientes medidas
cuantificables:

1. Los activos reales sobre los pasivos deberan permanecer en niveles de mayor o igual a
UNO (1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser
liguidados y convertidos en efectivo.

2. No repartir dividendos mientras existan Obligaciones en mora.

3. Mantener durante la vigencia del programa la relaciéon de activos depurados sobre
Obligaciones en circulacion, en una razén mayor o igual a UNO PUNTO VEINTICINCO
(1.25).

Limite de endeudamiento:

Segun lo dispone el literal f) del Articulo 164 de la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del Cédigo
Organico Monetario y Financiero), la compafiia Cohervi S.A. se compromete a mantener durante
el periodo de vigencia de esta Emisién un nivel de endeudamiento anual referente a los Pasivos
afectos al pago de intereses equivalente hasta el 80% de los Activos de la empresa.

Obligaciones adicionales, limitaciones y prohibiciones:

Segun lo dispone el literal g) del Articulo 164 de la Ley de Mercado Valores (Libro 1l del Cédigo
Organico Monetario y Financiero) y sus normas complementarias, la compafiia Cohervi S.A. se
compromete a proporcionar toda la informacién que fuere requerida por el Representante de
los Obligacionistas, esto, en defensa de los intereses de los tenedores de Obligaciones.
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COHERVI

Supermercado
Para ti...el mejor negocio!

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 30 SEPTIEMBRE 2021

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBLE

CAJA
CAJA CHICA
CAJA TESORERIA
CAJA FONDO FIJO

BANCOS
BANCO GUAYAQUIL
BANCO PACIFICO
BANCO BOLIVARIANO
BANCO MACHALA
BANCO PICHINCHA
BANCO SOLIDARIO
BANCO PRODUBANCO
BANCO INTERNACIONAL
COOPERATIVA JEP
COOPERATIVA EL SAGRARIO

Total..: EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL EFECTIVO
ACTIVOS FINANCIEROS
INVERSIONES
INVERSIONES
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR CLIENTES
NO RELACIONADOS
CLIENTES POR COBRAR
OTRAS CUENTAS POR COBRAR
OTRAS CUENTAS POR COBRAR
PRESTAMOS A EMPLEADOS
(-)PROVISION CUENTAS INCOBRABLES
PROVISION CUENTAS INCOBRABLES
Total..: ACTIVOS FINANCIEROS
INVENTARIOS
INVENTARIO DE
INVENTARIO DE MERCADERIA
INVENTARIO EN TRANSITO
Total..: INVENTARIOS
ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES
CREDITO TRIBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA
(IVA)
IVA EN COMPRAS
RETENCION CLIENTES
CREDITO TRIBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA
(IR)
RETENCION CLIENTES
ANTICIPO DE IMPUESTO A LA RENTA
ANTICIPO DE IMPUESTO A LA RENTA
Total..: ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTE
OTROS ACTIVOS CORRIENTES
OTROS ACTIVOS CORRIENTES
PROVEEDURIA
DEPOSITOS EN GARANTIA
SEGUROS ANTICIPADOS
GASTOS ANTICIPADOS
INTERESES PREPAGADOS
Total..: ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTE
Total..: ACTIVO CORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE
CLIENTES POR COBRAR
CLIENTES POR COBRAR LARGO PLAZO
Total..: ACTIVOS FINANCIEROS LARGO PLAZO

PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO
TERRENOS

3.500,00
24.027,87
6.000,00

85.316,85
561.807,68
680.825,09
352.017,44
135.263,21

14,75

16.783,11

48.816,11

40.428,64

14.316,73

1.985.543,10
199.078,23

75.606,02

-87.464,02

2.992.731,94

2.088.058,44

74.963,94
24.942,14

81.489,81

2.568,30
20.988,69
8.730,63
431.542,76
326.258,28

6.256.891,76

1.969.117,48

0,00

2.172.763,33

5.080.790,38

181.395,89

790.088,66

6.256.891,76

10.194.155,74

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR
PROVEEDORES LOCALES
PROVEEDORES LOCALES
OTRAS CUENTAS POR PAGAR
OTRAS OBLIGACIONES
EMISION DE OBLIGACIONES
EMISION DE OBLIGACIONES
Il EMISION DE OBLIGACIONES
PAPEL COMERCIAL
I EMISION DE PAPEL COMERCIAL
Total... CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR

OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS
OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS
PRESTAMO BANCO MACHALA
PRESTAMO BANCO BOLIVARIANO
PRESTAMO COOPERATIVA EL SAGRARIO
TARJETAS CREDITO
Total..: OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS
OTRAS OBLIGACIONES
CON LA ADM. TRIBUTARIA
IVA POR PAGAR
RET FTE IVA X PAGAR
RET FTE I.R. X PAGAR
IMPUESTO A LA RENTA DEL ANO
CONEL IESS
PRESTAMOS HIPOTECARIOS
PRESTAMOS QUIROGRAFARIOS
APORTE PERSONAL X PAGAR
PROVISION FONDOS DE RESERVA
APORTE PATRONAL X PAGAR
POR BENEFICIOS DE LEY A EMPLEADOS
PROVISION Xl
PROVISION XIV
VACACIONES
CON EMPLEADOS
SUELDOS POR PAGAR
MULTAS DE LA EMPRESA
15% PARTICIPACION TRABAJADORES
Total..: OTRAS OBLIGACIONES
ANTICIPOS DE CLIENTES
ANTICIPOS CLIENTES
ANTICIPOS CLIENTES
Total..: ANTICIPOS CLIENTES
Total..: PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE
OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS
OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS
OBLIGACIONES EMITIDAS
EMISION DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
| EMISION OBLIGACIONES LARGO PLAZO
11 EMISION DE OBLIGACIONES LARGO PLAZO
| EMISION PAPEL COMERCIAL
11 EMISION PAPEL COMERCIAL
Total... OBLIGACIONES EMITIDAS
OTRAS CUENTAS POR PAGAR LARGO PLAZO
PROVISIONES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS
JUBILACION PATRONAL
JUBILACION PATRONAL
OTROS BENEFICIOS NO CORRIENTES PARA LOS EMPLEADOS
OTROS BENEFICIOS NO CORRIENTES PARA LOS EMPLEADOS

1.070.681,47

166.711,28

184.216,33
975.000,00

139.941,00

59.460,85
25.821,12
4.385,81

33.918,66

0,00
11.744,32
22.089,32
49.006,19

1.402,13
2.680,59
4.452,05

757,09
5.724,14

22.802,10
15.022,12
44.621,01

38.883,79
24.872,11

34.592,61

33.124,05

734.086,54

1.280.000,00
3.950.000,00

3.860.059,00

290.008,50

0,00

0,00

2.536.550,08

123.586,44

278.649,57

33.124,05

734.086,54

9.090.059,00
290.008,50

2.971.910,13
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COHERVI

. y Supermercado
Para ti...el mejor negocio!

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 30 SEPTIEMBRE 2021

TERRENOS
EDIFICIOS
EDIFICIOS
INSTALACIONES LOCAL
INSTALACIONES LOCAL
MUEBLES Y ENSERES
MUEBLES Y ENSERES
MAQUINARIA Y EQUIPO
MAQUINARIA'Y EQUIPO
EQUIPOS DE COMPUTACION
EQUIPO DE COMPUTO.
VEHICULO
VEHICULO
OTROS PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO
OTROS PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO
DEPRECIACION ACUMULADA PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO
DEPRECIACION ACUMULADA PROPIEDADES PLANTA Y EQUIPO
Total..: PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Total..: ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

2.121.574,49
1.895.572,29
288.537,87
246.800,31
78.837,46
203.481,50
1.229,50
382.902,61

-1.843.863,28
3.375.072,75

9.631.964,51

Total... PROVISIONES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS
OTROS PASIVOS NO CORRIENTES
OTROS PASIVOS NO CORRIENTES
DEPOSITOS EN GARANTIA
OTRAS CIAS RELACIONADAS
Total... OTROS PASIVOS NO CORRIENTES
Total..: PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO
CAPITAL
CAPITAL SUSCRITO O ASIGNADO
DELGADO VILLACIS JOSEFINA
DELGADO VILLACIS CLARA
Total..: CAPITAL
RESERVAS
RESERVA LEGAL
RESERVA LEGAL
RESERVA FACULTATIVA
Total..: RESERVAS
APORTE A FUTURAS CAPITALIZACIONES
DELGADO VILLACIS JOSEFINA
OTROS ACCIONISTAS
Total.....APORTE A FUTURAS CAPITALIZACIONES
RESULTADOS ACUMULADOS
GANANCIAS ACUMULADAS
GANANCIAS ACUMULADAS
RESULTADOS ACUMULADOS PROVENIENTES DE LA ADOPCION
POR PRIMERA VEZ DE LAS NIFF
RESULTADOS ACUMULADOS PROVENIENTES DE LA ADOPCION
POR PRIMERA VEZ DE LAS NIFF
Total... RESULTADOS ACUMULADOS
RESULTADOS DEL EJERCICIO
GANANCIA NETA DEL PERIODO
UTILIDAD DEL ARO
Total..: RESULTADOS DEL EJERCICIO

TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVOY PATRIMONIO

— _—
\\Rﬁ‘%), AT 10 8 01

" CONTADOR GENERAL

0,00

9.600,00

0,00
9.600,00

1.937.222,00

1.680.178,00
3.617.400,00

146.434,83

124.015,91
270.450,74

0,00

0,00
0,00

1.047.552,70

1.648.034,06
2.695.586,76

147.018,58
147.018,58

10.123.754,04

13.095.664,17

6.730.456,08

19.826.120,24
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COHERVI

Supermercado
Para ti...el mejor negocio!

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
AL 30 SEPTIEMBRE 2021

INGRESOS

INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

VENTAS NETAS DE BIENES

VENTAS NETAS LOCALES GRAVADAS CON TARIFA 0% O EXENTAS DE IVA

VENTAS DE BIENES TARIFAQ Y 12% 9.419.304,94
Total..: VENTAS NETAS DE BIENES 9.419.304,94
Total... INGRESOS 9.419.304,94
COSTOS y GASTOS
COSTOS DE VENTAS
COSTO DE VENTA MERCADERIA -7.017.382,18
TOTAL COSTO DE VENTAS -7.017.382,18
GASTOS
GASTOS DE VENTAS -879.194,01
GASTOS ADMINISTRATIVOS -245.978,79
Total..: GASTOS -1.125.172,80
Total..:. COSTOS Y GASTOS -8.142.554,98
GANANCIA O PERDIDA OPERACIONAL 1.276.749,96
GASTOS FINANCIEROS -1.114.967,66
GASTOS DE DEPRECIACION -93.657,88
OTROS INGRESOS 162.492,96
UTILIDAD DEL EJERCICIO 230.617,38
15% PARTICIPACION TRABAJADORES 34.592,61
25% IMPUESTO A LA RENTA 49.006,19

147.018,58

/ ' o ~ f )
_{,Lz { / luur,uj‘.;n& Wty ili ua

NTE (;E.\'ER:\I.‘ CONTADOR (;l-ﬁNl-‘.R.»\L

/
/
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ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS: ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ACTIVOS

ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalente de Efectivo
Activos Financieros
Inventarios
Activos por Impuestos Corrientes
Otros Activos Corrientes
Total Activo Corriente

ACTIVOS NO CORRIENTE
Propiedades, Planta y Equipos, neto
Cuentas por Cobrar a Largo Plazo
Total Activo No Corriente

Total ACTIVOS

PASIVOS
PASIVO CORRIENTE
Obligaciones con Instituciones Financieras
Cuentas y Documentos por Pagar
Emision de Obligaciones Corriente
Otras Obligaciones Corrientes
Anticipo de Clientes
Total del Pasivo Corriente

PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones con Instituciones Financieras
Otras Cuentas por Pagar Largo Plazo
Emisién de Obligaciones Largo Plazo
Otros Pasivos No Corrientes
Total del Pasivo No Corriente

Total PASIVOS

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Capital Social
Aporte Futura Capitalizacién
Reserva Legal
Reserva Facultativa
Ajuste por Adopcidn NIIF Primera Vez
Resultados Acumulados
Utilidad del Ejercicio
Total PATRIMONIO

Total PASIVOS y PATRIMONIO

COHERVI S.A.

(expresados en dolares de los Estados Unidos de América)

Anadlisis Vertical

Anglisis Horizontal

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2019/2018 2020/2019
194.450,61 1.885.902,60 716.523,89 1,85% 11,16% 3,72% 869,86% -62,01%
2.354.520,99 1.766.912,10 2.973.020,19 22,45% 10,46% 15,42% -24,96% 68,26%
988.026,27 1.877.833,02 4.947.856,54 9,42% 11,12% 25,66% 90,06% 163,49%
28.981,39 78.392,43 98.332,52 0,28% 0,46% 0,51% 170,49% 25,44%
13.344,50 1.699.222,12 635.055,72 0,13% 10,06% 3,29% 0,00% 0,00%
3.579.323,76 7.308.262,27 9.370.788,86 34,13% 43,26% 48,60% 104,18% 28,22%
4.346.691,30 4.582.432,80 4.467.597,23 41,45% 27,13% 23,17% 5,42% -2,51%
2.560.783,64 5.001.698,65 5.444.913,54 24,42% 29,61% 28,24% 0,00% 0,00%
6.907.474,94 9.584.131,45 9.912.510,77 65,87% 56,74% 51,40% 5,42% -2,51%
10.486.798,70 16.892.393,72 19.283.299,63 100,00% 100,00% 100,00% 61,08% 14,15%
599.682,35 579.629,33 390.932,71 5,72% 3,43% 2,03% -3,34% -32,55%
1.485.464,61 3.018.827,83 2.866.123,87 14,17% 17,87% 14,86% 103,22% -5,06%
1.110.148,06 1.979.009,24 2.641.770,80 10,59% 11,72% 13,70% 0,00% 33,49%
240.001,52 239.343,74 176.804,41 2,29% 1,42% 0,92% -0,27% -26,13%
10.636,02 73.045,35 22.593,01 0,10% 0,43% 0,12% 586,77% -69,07%
3.445.932,56 5.889.855,49 6.098.224,80 32,86% 34,87% 31,62% 70,92% 3,54%
138.888,63 396.033,13 1.021.908,82 1,32% 2,34% 5,30% 185,14% 158,04%
0,00 290.000,00 5.280.000,00 0,00% 1,72% 27,38% 0,00% 0,00%
667.180,34 3.921.770,80 290.000,00 6,36% 23,22% 1,50% 0,00% -92,61%
118.369,36 14.878,75 9.720,00 1,13% 0,09% 0,05% -87,43% 0,00%
924.438,33 4.622.682,68 6.601.628,82 8,82% 27,36% 34,23% 400,05% 42,81%
4.370.370,89 10.512.538,17 12.699.853,62 41,67% 62,23% 65,86% 140,54% 20,81%
2.000.000,00 2.000.000,00 3.617.400,00 19,07% 11,84% 18,76% 0,00% 80,87%
1.617.408,50 1.617.408,50 8,50 15,42% 9,57% 0,00% 0,00% -100,00%
51.169,27 99.733,01 126.129,79 0,49% 0,59% 0,65% 94,91% 26,47%
124.015,91 124.015,91 124.015,91 1,18% 0,73% 0,64% 0,00% 0,00%
1.648.034,06 1.648.034,06 1.648.034,06 15,72% 9,76% 8,55% 0,00% 0,00%
190.162,68 627.236,33 864.807,30 1,81% 3,71% 4,48% 0,00% 0,00%
485.637,39 263.967,75 203.050,45 4,63% 1,56% 1,05% -45,65% -23,08%
6.116.427,81 6.380.395,56 6.583.446,01 58,33% 37,77% 34,14% 4,32% 3,18%
10.486.798,70 16.892.933,72 19.283.299,63 100,00% 100,00% 100,00% 61,09% 14,15%
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ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

Ingresos Operacionales
Ventas Tarifa 12%
Ventas Tarifa 0%
Otros Ingresos
Intereses Devengados con Terceros
Total de Ingresos

Costos y Gastos Operacionales

Costo de Ventas y Produccion

Gastos de Administracion
Gastos de Ventas
Utilidad Operacional

Otros Gastos No Operacionales
Gastos Financieros

Otros Ingresos No Operacionales
Otros Ingresos/Egresos

Utilidad (Pérdida) antes de Impuestos

Participacion Trabajadores (15%)

Impuesto a la Renta (25%)

Utilidad neta y Resultado Integral del Afio

ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS: ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL

COHERVI S.A.

(expresados en dolares de los Estados Unidos de América)

Anadlisis Vertical

Anglisis Horizontal

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2019/2018 2020/2019
2.486.538,26 4.536.426,22 5.294.695,61 24,54% 46,37% 45,34% 82,44% 16,72%
7.647.394,42 4.537.615,26 6.206.856,60 75,46% 46,39% 53,15% -40,66% 36,79%
0,00 117.226,31 66.608,90 0,00% 0,00% 0,57% 0,00% 0,00%
0,00 591.216,65 110.878,21 0,00% 0,00% 0,95% 0,00% 0,00%
10.133.932,68 9.782.484,44 11.679.039,32 100,00% 100,00% 100,00% -3,47% 19,39%
7.952.703,93 7.224.980,39 9.044.676,91 78,48% 73,86% 77,44% -9,15% 25,19%
393.815,42 379.050,45 429.075,30 3,89% 3,87% 3,67% -3,75% 13,20%
1.057.644,91 1.336.721,51 1.026.453,29 10,44% 13,66% 8,79% 26,39% -23,21%
729.768,42 841.732,09 1.178.833,82 7,20% 8,60% 10,09% 88,49% 99,17%
264.673,90 463.181,39 852.237,50 2,61% 4,73% 7,30% 75,00% 84,00%
296.689,62 35.516,36 0,00 2,93% 0,36% 0,00% -88,03% -100,00%
761.784,14 414.067,06 326.596,32 7,52% 0,04 0,03 -45,65% -21,12%
114.267,62 62.110,06 48.989,45 1,13% 0,63% 0,42% -45,65% -21,12%
161.879,13 87.989,25 74.556,43 1,60% 0,90% 0,64% -45,65% -15,27%
485.637,39 263.967,75 203.050,45 4,79% 2,70% 1,74% -45,65% -23,08%
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INDICADORES FINANCIEROS

COHERVI S.A.
2018 2019 2020 Septiembre 2021

CAPITAL DE TRABAJO (USS) 133.391 1.418.407 3.272.564 7.222.246
INDICE DE LIQUIDEZ 1,04 1,24 1,54 3,43
PRUEBA ACIDA 0,75 0,92 0,73 1,72
INDICE DE ENDEUDAMIENTO 0,71 1,65 1,93 1,95
TOTAL DE ACTIVOS / TOTAL DE PASIVOS 2,40 1,61 1,52 1,51
ACTIVOS REALES / PASIVOS 2,40 1,61 1,52 1,51
INDICE DE RENTABILIDAD 4,79% 2,70% 1,74% 1,56%
% COSTO DE VENTAS / VENTAS 78,48% 73,86% 77,44% 74,50%
% MARGEN BRUTO / VENTAS 21,52% 26,14% 0,00% 25,50%
% MARGEN OPERACIONAL / VENTAS 7,52% 4,23% 2,80% 2,45%
UTILIDAD NETA POR ACCION 0,24 0,13 0,06 0,04
ROTACION DE CARTERA (dias) 84 65 92 83
VOLUMEN DE VENTAS (USS) 10.133.933 9.782.484 11.679.039 9.419.305
VOLUMEN DE VENTAS (Unidades fisicas) 562.996 543.471 648.836 523.295
COSTOS FlIOS (USS) 7.952.704 7.224.980 9.044.677 7.017.382
GASTOS VARIABLES (USS) 1.451.460 1.715.772 1.455.529 1.125.173
INVERSIONES (en Acciones) 0 0 0 0
CONTINGENCIAS (en calidad de Fiador o Garante) 0 0 0 0

Nota:

Datos de los afios 2018 al 2020, tomados de los Balances Auditados.

Datos de Septiembre de 2021, tomados de las cifras preliminares no Auditadas.
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ACTIVOS PRODUCTIVOS E IMPRODUCTIVOS
COHERVIS.A.
Al 30 de Septiembre de 2021

(expresados en délares de los Estados Unidos de América)

Activos Productivos.-

Efectivo y Equivalente al Efectivo

1.969.117,48

Documentos y Cuentas por Cobrar Clientes Corto Plazo, neto

2.172.763,33

Inventarios

5.080.790,38

Cuentas por Cobrar Clientes Largo Plazo

6.256.891,76

Propiedad, Planta y Equipo, neto

3.375.072,75

TOTAL ACUMULADO

18.854.635,70

Activos Improductivos.-

Activos por Impuestos Corrientes 181.395,89
Otros Activos Corrientes 790.088,66
TOTAL ACUMULADO 971.484,55
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DETALLE DE INVERSIONES, ADQUISICIONES Y ENAJENACIONES
COHERVI S.A.
Al 30 de Septiembre de 2021

(expresados en dolares de los Estados Unidos de América)

INVERSIONES.-

Segun lo dispuesto en el literal f) del numeral 5, Articulo 12, Seccién primera, Capitulo tercero, Titulo segundo de la
Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros (Libro Il: Mercado de Valores) expedida
por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera publicada en el Segundo Suplemento — Registro Oficial
No. 22 del 26 de Junio de 2017, se manifiesta que la compaiia COHERVI S.A., no ha realizado Inversiones en
Acciones durante el presente ejercicio econémico.

ADQUISICIONES.-

Segun lo dispuesto en el literal f) del numeral 5, Articulo 12, Seccién primera, Capitulo tercero, Titulo segundo de la
Codificacidn de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros (Libro Il: Mercado de Valores) expedida
por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera publicada en el Segundo Suplemento — Registro Oficial
No. 22 del 26 de Junio de 2017, se manifiesta que la compaiia COHERVI S.A., ha realizado Adquisiciones en Activos
Fijos por la suma de USS 716.171,20, durante el presente ejercicio econémico.

ENAJENACIONES.-

Segun lo dispuesto en el literal f) del numeral 5, Articulo 12, Seccién primera, Capitulo tercero, Titulo segundo de la
Codificacidn de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros (Libro Il: Mercado de Valores) expedida
por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera publicada en el Segundo Suplemento — Registro Oficial
No. 22 del 26 de Junio de 2017, se manifiesta que la compafia COHERVI S.A., no ha efectuado Enajenacién alguna
de sus Activos durante el presente ejercicio econdmico.
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CALCULO DEL MONTO DE EMISION DE OBLIGACIONES

Cohervi S.A.
Al 30 SEPTIEMBRE 2021

(expresados en de ddlares de los Estados Unidos de América)

Total de Activos
(-) Activos diferidos o impuestos diferidos

(-) Activos gravados:

(-) Activos en litigio, independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que
se encuentren

(-} Monto de las impugnaciones tributarias, independientemente de la instancia
administrativa y judicial en la que se encuentren

(-) Derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por
objeto garantizar obligaciones propias o de terceros

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier
titulo, en los cuales el patrimonio auténomo este compuesto por bienes gravados

(-) Saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el mercado de
valores, para el caso de emisiones de corto plazo considérese el total autorizado como

saldo en circulacion

(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos
ajenos a su objeto social

(-) Inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa
0 en mercados regulados y estén vinculadas con el emisor en los términos de la Ley de
Mercado de Valores y sus normas complementarias

ACTIVOS MENOS DEDUCCIONES

CUPO DE EMISION (80% ACTIVOS MENOS DEDUCCIONES)

g. Josefifa Delgado Villatis
Ger tefneral

$19,826,120.25
$0.00
$3,375,072.75

$0.00

$0.00

$0.00

$0.00

$10,439,216.33

$0.00

$0.00

$6,011,831.17

$4,809,464.93




COHERVI S.A.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
PROYECTADO TRIMESTRAL

EN (US$)
2021 2022 2023 2024
Ene-Sep REAL IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total

Ingresos 9.419.305 3.568.197 12.987.502 3.889.107 4.216.756 2.626.696 2.986.009 13.766.752 4.122.454 4.469.762 2.784.298 3.165.169 14.592.757 3.597.932 3.956.797 3.597.932 4.315.662 15.468.323
Costo de Venta 7.017.382 2.805.985 9.823.368 3.058.345 3.316.004 2.065.601 2.348.160 10.788.110 3.241.846 3.514.964 2.189.537 2.489.049 11.435.397 2.829.368 3.111.575 2.829.368 3.393.782  12.164.095
Utilidad Bruta en Ventas 2.401.923 762.212 3.164.135 830.762 900.752 561.095 637.849 2.930.459 880.608 954.797 594.761 676.120 3.106.286 768.563 845.222 768.563 921.880 3.304.228
Egresos:

Gastos de Administracion 245.979 84.433 330.411 106.195 115.142 71.724 81.536 374.597 112.567 122.051 76.028 86.428 397.073 98.245 108.044 98.245 117.843 422.376
Gastos de Ventas 879.194 296.943 1.176.137 347.082 376.323 234.419 266.486 1.224.310 367.907 398.903 248.484 282.475 1.297.769 321.097 353.123 321.097 385.150 1.380.467
Utilidad Operacional 1.276.750 380.836 1.657.586 377.484 409.287 254.952 289.828 1.331.551 400.133 433.844 270.249 307.217 1.411.444 349.222 384.054 349.222 418.887 1.501.386
Gastos Financieros 1.114.968 274.037 1.389.004 327.065 354.619 220.899 251.116 1.153.699 346.688 375.896 234.153 266.183 1.222.921 302.577 332.757 302.577 362.937 1.300.849
Otras Rentas 68.835 30.000 98.835 59.988 65.042 40.516 46.058 211.603 63.587 68.944 42.947 48.821 224.299 55.497 61.032 55.497 66.567 238.592
Utilidad Antes de Impuestos 230.617 136.799 367.417 110.408 119.709 74.569 84.770 389.456 117.032 126.892 79.043 89.856 412.823 102.141 112.329 102.141 122.517 439.129
Participacion Trabajadores (15%) 34.593 20.525 55.118 16.561 17.956 11.185 12.715 58.418 17.555 19.034 11.856 13.478 61.923 15.321 16.849 15.321 18.378 65.869
Impuesto a la Renta (27%) 49.006 31.394 84.321 25.339 27.473 17.114 19.455 89.380 26.859 29.122 18.140 20.622 94.743 23.441 25.780 23.441 28.118 100.780
Utilidad Neta 147.019 84.880 227.978 68.508 74.280 46.270 52.600 241.657 72.618 78.736 49.046 55.756 256.157 63.379 69.700 63.379 76.022 272.480
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COHERVI S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL

PROYECTADO TRIMESTRAL
EN (US$)

Ingresos

Costo de Venta

Utilidad Bruta en Ventas
Egresos:

Gastos de Administracion
Gastos de Ventas

Utilidad Operacional

Gastos Financieros
Otras Rentas

Utilidad Antes de Impuestos
Participacion Trabajadores (15%)
Impuesto a la Renta (27%)

Utilidad Neta

2025 2026

| Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total
4.631.989 5.022.224 3.128.437 3.556.384 16.396.422 4.042.636 4.445.857 4.042.636 4.849.078 17.380.207
3.642.538 3.949.414 2.460.164 2.796.696 12.848.812 3.179.078 3.496.166 3.179.078 3.813.254 13.667.577
989.451 1.072.810 668.274 759.688 3.490.223 863.558 949.691 863.558 1.035.824 3.712.631
126.480 137.136 85.425 97.110 446.151 110.388 121.398 110.388 132.408 474.581
413.381 448.207 279.197 317.389 1.458.173 360.784 396.769 360.784 432.755 1.551.092
449.590 487.467 303.652 345.190 1.585.899 392.386 431.524 392.386 470.661 1.686.957
389.539 422.357 263.094 299.083 1.374.074 339.976 373.886 339.976 407.796 1.461.634
71.446 77.466 48.255 54.856 252.023 62.356 68.575 62.356 74.795 268.082
131.497 142.576 88.813 100.962 463.848 114.766 126.213 114.766 137.660 493.406
19.725 21.386 13.322 15.144 69.577 17.215 18.932 17.215 20.649 74.011
30.179 32.721 20.383 23171 106.453 26.339 28.966 26.339 31.593 113.237
81.594 88.468 55.108 62.647 287.818 71.212 78.315 71.212 85.418 306.158
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COHERVI S.A.
FLUJO DE EFECTIVO
PROYECTADO TRIMESTRAL

EN (USS)
2021 2022 2023 2024

Ene-Sep REAL IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre 1l Trimestre IV Trimestre Total
Actividades de Operacién 216.180
Cobros a Clientes Corriente a 90 dias 1.718.157 605.500 2.323.657 659.957 715.556 445.734 506.706 2.327.953 699.554 758.490 472.478 537.109 2.467.630 610.546 671.443 610.546 732.340 2.624.875
Cuentas por Cobrar (91 a 120 dias) 40.146 9.312 49.458 13.409 14.615 15.846 9.871 53.740 11.221 15.491 16.797 10.463 53.972 11.894 13.520 14.869 13.520 53.804
Cuentas por Cobrar (hasta 180 dias) 197.234 82.344 279.578 51.294 73.860 80.502 87.285 292.940 54.371 61.809 85.333 92.522 294.034 57.633 65.517 74.475 81.904 279.530
Cuentas por Cobrar (hasta 450 dias) 550.274 181.294 731.568 219.068 237.524 147.958 213.051 817.601 232.212 251.775 156.836 178.290 819.113 246.145 266.882 166.246 188.987 868.259
Cuentas por Cobrar (hasta 540 dias) 6.658.964 2.106.469 8.765.433 2.265.526 2.737.568 2.968.202 1.848.948 9.820.244 2.662.377 2.901.822 3.146.294 1.959.885 10.670.378 2.227.983 3.075.931 3.335.071 2.077.478 10.716.464
Pagos a Proveedores (Bienes/Servicios) (7.924.689) (2.805.985) (10.730.674) (3.058.345) (3.316.004) (2.065.601) (2.348.160) (10.788.110) (3.241.846) (3.514.964) (2.189.537) (2.489.049) (11.435.397) (2.829.368) (3.111.575) (2.829.368) (3.393.782) (12.164.095)
Pagos Operativos (Empleados) (1.180.082) (381.376) (1.561.457) (453.278) (491.466) (306.143) (348.021)  (1.598.908) (480.475) (520.953) (324.512) (368.902) (1.694.842) (419.341) (461.167) (419.341) (502.993) (1.802.842)
Otras Entradas (Salidas) de Efectivo 156.175 274.037 430.212 59.988 65.042 40.516 46.058 211.603 63.587 68.944 42.947 48.821 224.299 55.497 61.032 55.497 66.567 238.592
Total Actividades de Operacion 216.180 71.594 287.774 (242.382) 36.695 1.327.013 15.738 1.137.064 1.002 22.414 1.406.634 (30.862) 1.399.188 (39.012) 581.583 1.007.994 (735.979) 814.587
Actividades de Inversién
Compra/Venta, Adecuaciones Propiedad, | (875.743) (25.000) (900.743) (25.000) (25.000) (50.000) -
Total Actividades de Inversion (875.743) (25.000) (900.743) (25.000) (25.000) - - (50.000) - - - - - - - - - -
Actividades de Financiamiento
Ingresos Il Emision de Largo Plazo 3.000.000  3.000.000
Ingresos Il Papel Comercial 3.117.643 3.117.643
Ingresos Revolvencia Il Papel Comercial 4.000.000 4.000.000 - 4.000.000 - - 4.000.000
Ingresos por Otras Act. de Financiamiento 450.000 40.000 490.000 - - - - - - 2.500.000 - - 2.500.000 - - - - -
Pago de Obligaciones Bancarias (188.438) (98.373)  (286.811) (89.373) (89.373) (63.500) (63.500)  (305.746) (43.500) (43.500) (43.500) (43.500)  (174.000) (43.500) (43.500) (31.001) (6.000)  (124.001)
Pago lera Emision (K) (532.554) (184.216) (716.771) - - - - -
Pago lera Emision (1) (30.457) (3.454) (33.911) - - - - -
Pago 2da. Emisién (K) (790.000)  (695.000) (1.485.000) (66.000)  (586.000) (66.000)  (586.000) (1.304.000) (71.500) (71.500) (71.500) (71.500)  (286.000) (82.500) (82.500) (82.500) (82.500)  (330.000)
Pago 2da. Emision (1) (114.038) (74.888) (188.925) (5.400) (47.895) (4.590) (25.635) (83.520) (3.780) (3.341) (2.903) (2.464) (12.488) (2.025) (1.519) (1.013) (506) (5.063)
Pago 3era. Emision (K) - - - - - (799.980)  (799.980) - (524.940) - (525.000) (1.049.940) - (324.960) - (324.960)  (649.920)
Pago 3era. Emision (1) - - - (120.000) - (120.000) (240.000) - (91.501) - (70.378) (161.879) - (49.253) - (35.630) (84.884)
Pago | Papel Comercial (4.000.000) (4.000.000) - - - - - - - - - - - - - - -
Pago Il Papel Comercial - - (4.000.000) - - (4.000.000) - (4.000.000) - - (4.000.000) - - - - -
Total Actividades de Financiami 1.912.157 1.984.069  3.896.226 (160.773)  (843.268)  (134.090) (1.595.115) (2.733.246)  (118.780) (2.234.782)  (117.903)  (712.842) (3.184.306)  (128.025)  (501.732)  (114.514)  (449.596) (1.193.867)
Aumento (Disminucién) Neta de Efvo.y ) o) o3 5030663 3283257  (428.455)  (831573) 1192923 (LS79377) (L646.182)  (117.778) (2212.368) 1288732  (743.704) (1785.118)  (167.037) 79851 893481 (1185575)  (379.280)
Equivalentes de Efvo. en el periodo oo s oo . i I T s . e oot . s . i i s .
Equivalentes al Efvo. al principio del perioc 716.524 7.614.688 716.524 3.999.781 3.571.625 2.740.052 3.932.975 3.999.781 2.353.599 2.235.821 23.453 1.312.184 2.353.599 568.481 401.444 481.295 1.374.776 568.481
Equivalentes al Efvo. al final del periodo 1.969.117 9.645.352 3.999.781 3.571.625 2.740.052 3.932.975 2.353.599 2.353.599 2.235.821 23.453 1.312.184 568.481 568.481 401.444 481.295 1.374.776 189.201 189.201
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COHERVI S.A.
FLUJO DE EFECTIVO
PROYECTADO TRIMESTRAL

EN (USS)
2025 2026

| Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total
Actividades de Operacién
Cobros a Clientes Corriente a 90 dias 786.019 852.239 530.876 603.496 2.772.629 686.009 754.433 686.009 822.857 2.949.310
Cuentas por Cobrar (91 a 120 dias) 16.217 17.406 18.873 11.756 64.252 13.364 15.192 16.707 15.192 60.454
Cuentas por Cobrar (hasta 180 dias) 74.475 89.332 95.880 103.957 363.644 64.757 73.615 83.680 92.027 314.080
Cuentas por Cobrar (hasta 450 dias) 214.826 236.254 214.826 257.681 923.588 276.568 299.869 186.794 212.346 975.576
Cuentas por Cobrar (hasta 540 dias) 2.361.662 2.684.564 2.952.328 2.684.564 10.683.117 3.220.092 3.456.116 3.747.286 2.334.255 12.757.749
Pagos a Proveedores (Bienes/Servicios) (3.642.538) (3.949.414) (2.460.164) (2.796.696) (12.848.812) (3.179.078) (3.496.166) (3.179.078) (3.813.254) (13.667.577)
Pagos Operativos (Empleados) (539.861)  (585.343)  (364.621)  (414.499) (1.904.324)  (471.172)  (518.167)  (471.172)  (565.163) (2.025.674)
Otras Entradas (Salidas) de Efectivo 71.446 77.466 48.255 54.856 252.023 62.356 68.575 62.356 74.795 268.082
Total Actividades de Operacion (657.753) (577.497) 1.036.252 505.115 306.117 672.896 653.467 1.132.583 (826.946)  1.632.000
Actividades de Inversién
Compra/Venta, Adecuaciones Propiedad,
Total Actividades de Inversion - - - B = = = - B N
Actividades de Financiamiento
Ingresos Il Emisién de Largo Plazo
Ingresos Il Papel Comercial
Ingresos Revolvencia Il Papel Comercial
Ingresos por Otras Act. de Financiamiento 650.000 650.000 - - 1.300.000
Pago de Obligaciones Bancarias (6.000) (6.000) (6.000) (6.000) (24.000) (6.000) (6.000) (6.000) (6.000) (24.000)
Pago lera Emision (K)
Pago lera Emision (1)
Pago 2da. Emision (K)
Pago 2da. Emision (1)
Pago 3era. Emision (K) - (174.960) - (175.200)  (350.160) - (75.000) - (75.000)  (150.000)
Pago 3era. Emision (1) - (22.007) - (14.384) (36.390) - (6.750) - (3.375) (10.125)
Pago | Papel Comercial - - - - - - - - - -
Pago Il Papel Comercial - - - - - - - - - -
Total Actividades de Financiami 644.000 447.033 (6.000)  (195.584) 889.450 (6.000) (87.750) (6.000) (84.375)  (184.125)
é:ﬂrvear}z:]t(gs'sﬂE?féoz)n’ift;efz g;"o' ¥ (13.753)  (130.464) 1.030252  309.532 1.195567  666.896 565717 1126583  (911.321) 1.447.875
Equivalentes al Efvo. al principio del perioc 189.201 175.448 44.984 1.075.236 189.201 1.384.768  2.051.664  2.617.381  3.743.964 1.384.768
Equivalentes al Efvo. al final del periodo 175.448 44.984 1.075.236 1.384.768 1.384.768 2.051.664 2.617.381 3.743.964 2.832.643 2.832.643
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COHERVI S.A.

FLUJO DE CAJA
PROYECTADO TRIMESTRAL
EN (US$)

Saldo Inicial de Caja

Ingresos Operacionales
Cobros procedentes de las Vtas. de
Bienes y Servicios

Egresos Operacionales

Pagos a Proveedores por el
suministro de Bienes y Servicios
Pagos a Empleados

Otras entradas (salidas) de efectivo
Total Egresos Operacionales

Flujo Operacional, Neto

Otros no Operacionales

Ingresos Il Emision de Largo Plazo
Otros Ingresos Mercado de Valores
Ingresos Nuevos Financiamientos
Pagos Mercado de Valores

Pagos Obligaciones Financieras

Total No Operacionales

Inversiones
Activo Fijo (Total)

Saldo Final de Caja

2021 2022 2023 2024

Ene-Sep REAL IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total
716.524 7.614.688 716.524 3.999.781 3.571.625 2.740.052 3.932.975 3.999.781 2.353.599 2.235.821 23.453 1.312.184 2.353.599 568.481 401.444 481.295 1.374.776 568.481
9.164.775 2.984.919 12.149.694 3.209.253 3.779.123 3.658.242 2.665.861 13.312.479 3.659.736 3.989.387 3.877.736 2.778.268  14.305.127 3.154.201 4.093.294 4.201.207 3.094.229 14.542.932
(7.924.689) (2.805.985) (10.730.674) (3.058.345) (3.316.004) (2.065.601) (2.348.160) (10.788.110) (3.241.846) (3.514.964) (2.189.537) (2.489.049) (11.435.397) (2.829.368) (3.111.575) (2.829.368) (3.393.782) (12.164.095)
(1.180.082) (381.376) (1.561.457) (453.278) (491.466) (306.143) (348.021) (1.598.908) (480.475) (520.953) (324.512) (368.902) (1.694.842) (419.341) (461.167) (419.341) (502.993) (1.802.842)
156.175 274.037 430.212 59.988 65.042 40.516 46.058 211.603 63.587 68.944 42.947 48.821 224.299 55.497 61.032 55.497 66.567 238.592
(8.948.596) (2.913.324) (11.861.920) (3.451.635) (3.742.428) (2.331.228) (2.650.123) (12.175.414) (3.658.733) (3.966.974) (2.471.102) (2.809.130) (12.905.939) (3.193.213) (3.511.711) (3.193.213) (3.830.208) (13.728.345)
216.180 71.594 287.774 (242.382) 36.695 1.327.013 15.738 1.137.064 1.002 22.414 1.406.634 (30.862)  1.399.188 (39.012) 581.583 1.007.994 (735.979) 814.587

- 3.000.000 3.000.000

7.117.643 - 7.117.643 - 4.000.000 - - 4.000.000 - - - - - - - - - -

450.000 40.000 490.000 - - - - - - 2.500.000 - - 2.500.000 - - - - -
(5.467.049) (957.558) (6.424.606) (71.400) (4.753.895) (70.590) (1.531.615) (6.427.500) (75.280) (4.691.282) (74.403) (669.342)  (5.510.306) (84.525) (458.232) (83.513) (443.596) (1.069.866)
(188.438) (98.373) (286.811) (89.373) (89.373) (63.500) (63.500) (305.746) (43.500) (43.500) (43.500) (43.500) (174.000) (43.500) (43.500) (31.001) (6.000) (124.001)
1.912.157 1.984.069 3.896.226 (160.773) (843.268) (134.090) (1.595.115) (2.733.246) (118.780) (2.234.782) (117.903) (712.842) (3.184.306) (128.025) (501.732) (114.514) (449.596) (1.193.867)

(875.743) (25.000) (900.743) (25.000) (25.000) - - (50.000) - - - - - - - - - -
1.969.117 9.645.352 3.999.781 3.571.625 2.740.052 3.932.975 2.353.599 2.353.599 2.235.821 23.453 1.312.184 568.481 568.481 401.444 481.295 1.374.776 189.201 189.201
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COHERVI S.A.

FLUJO DE CAJA
PROYECTADO TRIMESTRAL
EN (US$)

Saldo Inicial de Caja

Ingresos Operacionales
Cobros procedentes de las Vtas. de
Bienes y Servicios

Egresos Operacionales

Pagos a Proveedores por el
suministro de Bienes y Servicios
Pagos a Empleados

Otras entradas (salidas) de efectivo
Total Egresos Operacionales

Flujo Operacional, Neto

Otros no Operacionales

Ingresos Il Emision de Largo Plazo
Otros Ingresos Mercado de Valores
Ingresos Nuevos Financiamientos
Pagos Mercado de Valores

Pagos Obligaciones Financieras

Total No Operacionales

Inversiones
Activo Fijo (Total)

Saldo Final de Caja

2025 2026
| Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total | Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre Total
189.201 175.448 44.984 1.075.236 189.201 1.384.768 2.051.664 2.617.381 3.743.964 1.384.768
3.453.200 3.879.795 3.812.782 3.661.454 14.807.231 4.260.791 4.599.225 4.720.477 3.476.676 17.057.168
(3.642.538) (3.949.414) (2.460.164) (2.796.696) (12.848.812) (3.179.078) (3.496.166) (3.179.078) (3.813.254) (13.667.577)
(539.861) (585.343) (364.621) (414.499) (1.904.324) (471.172) (518.167) (471.172) (565.163) (2.025.674)
71.446 77.466 48.255 54.856 252.023 62.356 68.575 62.356 74.795 268.082
(4.110.953) (4.457.292) (2.776.530) (3.156.339) (14.501.113) (3.587.894) (3.945.758) (3.587.894) (4.303.622) (15.425.168)
(657.753) (577.497) 1.036.252 505.115 306.117 672.896 653.467 1.132.583 (826.946) 1.632.000
650.000 650.000 - - 1.300.000 - - - - -
- (196.967) - (189.584) (386.550) - (81.750) - (78.375) (160.125)
(6.000) (6.000) (6.000) (6.000) (24.000) (6.000) (6.000) (6.000) (6.000) (24.000)
644.000 447.033 (6.000) (195.584) 889.450 (6.000) (87.750) (6.000) (84.375) (184.125)
175.448 44.984 1.075.236 1.384.768 1.384.768 2.051.664 2.617.381 3.743.964 2.832.643 2.832.643
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\
Valoratec

DECLARACION JURAMENTADA

Yo, Ab. Mary Enriqueta Zhune Gaona, en mi calidad de Representante Legal de
VALORACIONES TECNICAS VALORATEC S.A., de conformidad con lo estipulado en el
literal p) del numeral 4 del Art. 12, de la Seccién |, del Capitulo I, Titulo II, Libro 11, de la
Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedidas
por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera, declaro bajo juramento,
gue mi representada la compafiia VALORACIONES TECNICAS VALORATEC S.A. no esta
incurso en las prohibiciones del Art. 165 de la Ley de Mercado de Valores (Libro Il del
Cddigo Organico Monetario y Financiero) y sus normas complementarias respecto de la
Tercera Emisidn de obligaciones de largo plazo que efectia la Compaiiia COHERVI S.A.

Guayaquil, 7 de octubre del 2021.

Atentamente,

Gerente
Valoraciones Técnicas VALORATEC S.A.

valoratec

10 Ay
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(==- NOTARIA 68

Canton Guayaquil Ab. José Morante Valencia

DECLARACION JURAMENTADA QUE EFECTUA LA SENORITA TARGE{[A, 4 cum&\“
JOSEFINA DELGADO VILLACIS EN SU CALIDAD DE GERENTE GENERAL Y obﬂo

TAL REPRESENTANTE LEGAL DE LA COMPANIA COHERVI S.A.
CUANTIA: INDETERMINADA.

DI: 2 COPIAS.-
En la ciudad de Guayaquil, capital de la provincia del Guayas, Replblica

del Ecuador, el dia de hoy, cinco de Noviembre de dos mil veintiuno, ante
mi, ABOGADO JOSE ANDRES MORANTE VALENCIA, NOTARIO SEXAGESIMO
OCTAVO DEL CANTON GUAYAQUIL, comparece la compaiiia COHERVI S.A.,
representada por la senorita TARGELIA JOSEFINA DELGADO VILLACIS, en
su calidad de GERENTE GENERAL, segin consta de la copia del
nombramiento que se adjunta como documento habilitante; Ia
compareciente declara ser de nacionalidad ecuatoriana, de estado civil
soltera, de profesidn ingeniera comercial, domiciliada en Samborondén y
de transito por la ciudad de Guayaquil. La compareciente es mayor de
edad, capaz para obligarse y contratar, a quien por haberme presentado
sus respectivos documentos de identificacién, de conocer doy fe, la
misma quien comparece a c¢elebrar esta escritura pdblica de
DECLARACION JURAMENTADA, sobre cuyo objeto y resultados esta bien
Instruido, a la que procede de una manera libre y esponténea y para su
otorgamiento expone io siguiente: Yo, TARGELIA JOSEFINA DELGADO
VILLACIS, en mi calidad de GERENTE GENERAL y Representante Legal de
la compania COHERVI S.A., declaro bajo juramento que: UNQ) A tos
treinta dias del mes de Septiembre de dos mil veintiuno, ia compania
COHERVI S.A., tiene un TOTAL DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN que
asciende a la suma de DIECISEIS MILLONES CUATROCIENTOS
CINCUENTA Y UN MIL CUARENTA Y SIETE 50/100 DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$ 16'451,047.50), conforme consta
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(xv - NOTARIA 68

Cantén Guayaquil Ab. José Morante Valencia

“#7 el Anexo que se acompaha como documento habilitante al presente

instrumento; los cuales se encuentran libres de todo gravamen, litigio,
limitacién al dominio, prohibicion de enajenar, prenda industrial y/o
prenda comercial ordinaria. Los activos libres de gravamen que COHERVI
S.A., compromete por la suma de hasta TRES MILLONES DE DOLARES DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$ 3'000,000.00) respecto de |a
Tercera Emision de Obligaciones de Largo Plazo, con el compromiso de

mantenimiento y reposicién, hasta por el monto que garanticen las
obligaciones en circulacién de la presente Oferta Publica hasta su
redencién total, son los siguientes: UNO.UNG) Efectivo y Equivalentes al
Efectivo hasta por la suma de UN MILLON NOVECIENTOS SESENTA Y
NUEVE MIL CIENTO DIECISIETE 48/100 DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA (US$ 1'969,117.48). UNO.DOS) Documentos y
Cuentas por Cobrar Clientes Corto Plazo, neto hasta por {a suma de DOS
MILLONES CIENTO SETENTA Y DOS MIL SETECIENTOS SESENTA Y TRES
33/100 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$
2'172,763.33). UNO.TRES) Inventarios hasta por la suma de CINCO
MILLONES OCHENTA MIL SETECIENTOS NOVENTA 38/100 DOLARES DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$ 5°080,790.38). UNO.CUATRO)
Activos por Impuestos Corrientes hasta por la suma de CIENTO OCHENTA
Y UN MIL TRESCIENTOS NOVENTA Y CINCO 89/100 DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$ 181,395.89). UNO.CINCO) Otros
Activos Corrientes hasta por la suma de SETECIENTOS NOVENTA MIL
OCHENTA Y OCHO 66/100 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA (US$ 790,088.66). UNO.SEIS) Cuentas por Cobrar Clientes
Largo Plazo hasta por la suma de SEIS MILLONES DOSCIENTOS
CINCUENTA Y SEIS MIL OCHOCIENTOS NOVENTA Y UNO 76/100 DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US$ 6'256,891.76).
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Canton Guayaquil Ab. Jose Morante Valencia

DOS) De acuerdo a lo establecido en el Numeral seis del Articuio doce de

ta Seccion primera, Capitulo tercero, Titulo segundo, de la Codificacion de*

las Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros {Libro Il
Mercado de Valores) expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Maonetaria y Financiera, que la informacion contenida en este Prospecto
de Oferta Pablica de la Tercera Emision de Obligaciones de Largo Plazo,

es FIDEDIGNA, REAL Y COMPLETA, y seré penal y civilmente responsable

por cualquier falsedad u omisién contenida en ella; haciendo especial
mencion que, su aprobacién no implica, de parte de la Superintendencia
de Companias, Valores y Seguros, ni de los miembros de la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, recomendacion de la
suscripcidon o adquisicion de valores, ni pronunciamiento en sentido
alguno sobre su precio, la solvencia de esta entidad EMISORA, el riesgo o
rentabilidad de la emision. Es todo lo que puedo declarar en honor a la
verdad, la presente declaracion [a hago conociendo las penas
contempladas por la Ley en caso de perjurio. HASTA AQUI LA
DECLARACION JURAMENTADA.- Es copia.- La otorgante aprueba en
todas sus partes el contenido del presente instrumento, dejandolo
elevado a escritura publica, para que surta sus efectos legales. La cuantia
de esta escritura es indeterminada.- Leida esta escritura de principio a

fin, por mi, el Notario, en alta voz al otorgante, este la aprueba y suscribe

en unidad de acto conmigo. Doy fe.
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ANEXO

DETALLE DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN

COHERVI S.A.
Al 30 de Septiembrea de 2021

{expresados en délares da los Estados Unidos de América)

Yo, Targelia Josefina Delgado Villacis, en mi calidad de Representante Legal de la compafifa COHERVIS.A.,
declaro hajo juramento, gue a la fecha de corte del presente documento, el detalle de los Activos Libres

de Gravamenes de fa compaiiia y su respectivo valor en libros, es el siguiente:

Efectivo vy Equivalente al Efectivo

1.969.117,48

Documentos y Cuentas por Cobrar Clientes Corto Plazo, neto 2.172.763,33
Inventarios 5.080.790,38
Activos por Impuestos Cortientes 181.395,89
Otros Activos Corrientes 790.088,66
Cuentas per Cobrar Clientes Largo Plazo 6.256.891,76

TOCTAL ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMERN

16.451.047,50
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Milagro, 14 de Octubre de 2020

Sefforita Ing.
TARGELIA JOSEFINA DELGADO VILLACIS
Ciudad.

De mis consideraciones:

Por medio de !a presente, me es grato comunicarle que |a Junta General Extraordinaria y
Universal de Accionistas de ta compafiia COHERVI S.A., celebrada el dia de hoy, resolvié por
unanimidad nombraria GERENTE GENERAL de fa compafiia para el periodo estatutario de
CINCO (5) afios.

Como Gerente General de la compadiia, le corresponderdn, entre sus funciones, vigilar la
representacion legal — judicial y extrajudicial — de la compafiia de manera individual, con
las atribuciones y fimitaciones establecidas para dicho cargo en la Ley y en el articula décimo
noveno del estatuto social de la compafiia.

La compafila COHERVI S.A. se constituyé mediante escritura publica otorgada ante el
Notario Vigésimo Primero del Cantdn Guayaquil, Abogato Marco Dlas Casquete, el 06 de
diciembre de 1988 e inscrita en el Registro Mercantil el 12 de enero de 1989.

Atentamente,

PRESIDENTA
C.C. No. 090985961-3

RAZON: ING. TARGELIA JOSEFINA DELGADQ VILLACIS, ecuatoriana, con cédula de
ciudadania nimero 0902849769 ACEPTO EL NOMBRAMIENTO DE GERENTE GENERAL DE LA
COMPANIA COHERVI S.A. que antecede.- Milagro, 14 de Octubre de 2020.-

ING. T,
”

(L7

. BI0ta
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«Registro-de la Propiedad y Mercanti: det Cantén [Mitagro

uan Montalvo No. 510 entre Pedro Carbo y Bolivar

Nimere de Repertorio: 2020— 303

EL REGISTRO DE L2 PROPIEDAD Y MERCANTIL DEL CANTON MILAGRO, certifica que
en esta fecha se inscribié(eron) el{leos} siguiente(s) acto(s):

1.- Con fecha Veinte de Qctubre de Dos M1l Veinte queda imscrito el acto o
contratc NOMBRAMIENTC en el Registro de SUJETOS MERCANTILES de tomo 3 de
fojas - 1423 a 1418 con el nGmero de inscripeidn 177 celebrado entre:
{ {DELGADO VILLACIS TARGELIA JOSEFINA en calidad de GERENTE GENERAL], [CIA.
COHERVI S.A. en calidad de/ RBERESENTADA]).

- ""',%5%}"

i

it % — —

g gt L\ s ooy
s ‘gi Ab. Richard Wilmot Palomeque

igl[ Firma del Registrador (E).

)

e I‘j
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Certificado

Registro Unico de Contribuyentes

Razén Social Nimero RUC

COHERVI S.A. 0990965366001

Representante legal
» DELGADO VILLACIS TARGELIA JOSEFINA

Estado Régimen

ACTIVO REGIMEN GENERAL

Inicio de actividades Reinicio de actividades Cese de actividades
12/01/1989 No registra No registra

Fecha de constitucion

12/01/1989

Jurisdiccidon Obligado a llevar contabilidad
ZONA 8 I GUAYAS / MILAGRO Sl

Tipo Agente de retencion
SOCIEDADES NO

Domicilio tributario

Ubicacién geografica
Provincia: GUAYAS Cantén: MILAGRO Parroquia: MILAGRO

Direccion

Calle: OLMEDO Numero: S/N Interseccion: VARGAS TORRES Referencia: DETRAS
DE LA DEFENSA CIVIL

Actividades econdomicas

» 547110201 - VENTA AL POR MENOR DE GRAN VARIEDAD DE PRODUCTOS EN SUPERMERCADOS,
ENTRE LOS QUE PREDOMINAN, LOS PRODUCTOS ALIMENTICIOS, LAS BEBIDAS O EL TABACO, COMO
PRODUCTOS DE PRIMERA NECESIDAD Y VARIOS OTROS TiPOS DE PRODUCTOS, COMO PRENDAS
DE VESTIR, MUEBLES, APARATOS, ARTICULOS DE FERRETERIA, COSMETICOS, ETCETERA.

»+ 547880201 - VENTA AL POR MENOR POR COMISIONISTAS (NO DEPENDIENTES DE COMERCIOS);
INCLUYE ACTIVIDADES DE CASAS DE SUBASTAS (AL POR MENOR).

Establecimientos
Abiertos Cerrados
8 7

Obligaciones tributarias
+ 1021 - DECLARACION DE IMPUESTO A LA RENTA SOCIEDADES

+ ANEXC TRANSACCIONAL SIMPLIFICADC

» 1031 - DECLARACION DE RETENCIONES EN LA FUENTE

+ ANEXO RELACION DEPENDENCIA

+ ANEXO DE DIVIDENDCS, UTILIDPADES O BENEFICIOS - ADI

172 -4l

www.sri.gob.ec




Rq‘zén‘ESocial Namero RUC
C@HERVI _S.A. 4 0990965366001

- ANEXO ACCIONISTAS, PARTICIPES, SOCIOS, MIEMBROS DEL DIRECTORIO Y ADMINISTRADORES —
ANUAL
- 2011 DECLARACION DE IVA

Las obligaciones tributarias reflejadas en este documento estan sujetas a cambios. Revise

pericdicamente sus obligaciones tributarias en www.sri.gob.ec.

Numeros del RUC anteriores

No registra
Codigo de verificacion: CATRCR2021000820714
Fecha y hora de emision: 24 de febrero de 2021 10:18
Direccion 1P: 186.101.120.234

Validez del certificado: El presenle certificado es valido de conformidad a lo establecido en 1a
Resolucion No. NAC-DGERCGC15-00000217, publicadza en el Tercer Suplemenio del Registro Oficiat
462 del 19 de marzo de 2015, por lo que no requiere sello ni firma por parle de la Administracion
Tributaria, mismo que lo puede verificar en (a pagina transaccional SRI en linea y/o en la aplicacion
SR1 Mavil.

e ——— 4 4 Rm - —ma Am e - s = - - - — ——ma A A e - - = A A A L Ae me e e AL Ak Aa A - - ——

2f2  -42-
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ﬁ REPUBL'CA DEL ECUADOR fbirecc!én(;ervlern!deﬂegisuo?fvﬂ_

{dentificacion y Cedulacion
Direccién General de Registro Civil, |dentificacion y Cedulacién

CERTIFICADO DIGITAL DE DATOS DE IDENTIDAD

Numero anico de identificacién: 0902849769

Nombres del ciudadano: DELGADO VILLACIS TARGELIA JOSEFINA .
Condicion del cedulado: DISCAPACIDAD FISICA MAYOR DE EDAD
Lugar de nacimiento: ECUADOR/CHIMBORAZOIRIOBAMBAﬁsAN LUIS

Fecha de nacimiento: 31 DE MARZQ DE 1952

Nacionalidad: ECUATORIANA

Sexo: MUJER

instruccién: SUPERIOR

Profesion: INGENIERA

Estado Civii: SOLTERO

Coényuge: No Registra

Fecha de Matrimonio: No Registra
Nombres del padre: DELGADO SEGUNDO
Nacionalidad: ECUATORIANA

Nombres de la madre: VILLACIS OLL.GA
Nacionalidad: ECUATORIANA

Fecha de expedicion: 4 DE DICIEMBRE DE 2019

Condician de donante: Sl DONANTE

Informacion certificada a la fecha: 5 DE NOVIEMSBRE DE 2021

(Eﬁﬂgg;\dIOSE ANDRES MORANTE VALENCIA - GUAYAS-GUAYAQUIL-NT 88 - GUAYAS -

N de cartilicadio! 216-842-26886

II'H BIIIHIIHIH Illl I Ing. Fernande Alvear C.

216-642-26800 Directar General det Registro Civil, [dentificacion y Cedutacién
________ - . - . Documento firmadg electrénicamente

La institucion o persona ante quien se presente este certificado debera validarle anhttps:/fvirtual.reglstrocivil.goh.ec, conforme a la LOGIDAG Art. 4, numerst 1 v a la LCE,
Vigencia del documento 1 validatién ¢ 1 mes desde el dia de su emisidn. En caso de prasentar inconvenientes con ests documento escriba a enlinea@registrocivil.gob.eg

— —
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Factufa: 001-001-000070797 20210901068P03747

NOTARIOQ(A) JOSE ANDRES MORANTE VALENCIA

NOTARIA SEXAGESIMA OCTAVA DEL CANTON GUAYAGUIL

EXTRACTO
[Escritura v §20210301066P03747 -
ACTO O CONTRATO:

DECLARACIGN JURAMEN TADA PERSONA JURIDICA
FECHA DE OTORGAMIENTO: |5 DE NOVIEMBRE DEL 2021, (11:15)

OTORGANTES

OTORGADO POR
3 ’ B . Dacuments de Na. Persana que le
Persona Nombres/Razon soctal Tipo intervinienta Idantidad tdentificac Naclonalidad Calidad represema
DELGADO VILLAGIS TARGELIA JREPRESENTAND ECUATORIA | COMPARECIEN
Nawral | o on b CEDULA 0o02849769 [ = COHERVI S.A.
A FAVOR DE
Persona Nombres/Razon socfal Tipo bntorvinfenta | DOCuMento de e Nacionalidad|  Cafidad -
idemtidad ldertificacion representa
UBICACIOR
Provincia Cantoén Parmroquia
GUAYAS BUAYAQUIL ROGAFUERTE
DESCRIPCION DOGUMENTD:
OBJETO/OBSERVAGIONES:
CUANTIA DEL ACTO O
CORTBATE: INDETERMINADA
y .

NOTARIO(A) JOSE ANDRES’“ORANTE mlkNCiA
/

NOTARIA BEXAGESIMA OCTAVA DEL CANTON GUAYAQUIL \
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(G- NOTARIA 68

Canton Guayaquil Ab. José Morante Valencia

r P77 —
f) I/Nafﬁﬁ‘iné«flgééfm, OSEFINA DELGADO VILLACIS
6% No.: 090284976l
GERENTE GENERAL
p. COHERVI S.A.
R.U.C. No.: 0990965366001

EL NOTARIO

-

ABOGADO JOSE ANDRES MORANTE VALENCIA
NOTARIO SEXAGESIM EL CANTON GUAYAQUIL

[S fotécopia e (e reposa en ¢l Protocolo
Publioo & micago, en Fe e el confier CERTIFICADY)

-----------------------

NOTARI-SEXRGESTNO ((TAVO
—~~FITULAR DEL CANTON GUAYAQUIL

ESTA FOJA CORRESPONDE A LA DECLARACION JURAMENTADA QUE EFECTUA LA SENORITA TARGELEA JOSEFINA DELGADO VILLACES EN SU
CALIDAD DE GERENTE GENERAL ¥ COMO TAL REPRESENTANTE LEGAL DE LA COMPANEA COHERVI € A,
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L panamerican & asdelddan b
A Member of BUSINESS CONSULTING SERVICES INTL.

COHERVI S.A.
ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018

CON LA OPINION DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Velez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera
Teléfonos. 2510155 — 2513557

Email: panamericanyasociados@gmail.com
Guayaquil - Ecuador
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COHERVI S.A.
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Opinion de los Auditores Independientes
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Estado de Resultado Integral

Estado de Cambios en el Patrimonio
Estado de Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros
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10
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12 - 34

Veélez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera
Teléfonos. 2510155 - 2513557

Email: panamericanyasociados@gmail.com
Guayaquil - Ecuador
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Informe de ios Auditores Independientes

A los Accionistas de:

Cohervi S.A.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de Cohervi S.A. Que
comprenden el Estado de Situacidén Financiera al 31 de diciembre del 2018 y los
correspondientes Estados de Resultados Integrales, de Cambios en el Patrimonio
y de Flujos de Efectivo por el afo terminado en esa fecha, asi como las notas a

los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables
significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinidn, los Estados Financieros adjuntos presentan razonablemente,
en todos os aspectos materiales, la posicion financiera de Cohervi S.A, Al 31 de
diciembre del 2018, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el
ano terminado en esa fecha, de conformidad con Normas Internacionales de
Infermacion Financiera- NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASB).

Fundamentos de la Opinion

Nuestra Auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria- NIA. Nuestras Responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en este informe en la seccion- Responsabilidades del
auditor en relacion con la auditoria de los Estados Financieros”. Somos
independientes de Cohervi S.A. De acuerdo en el Cdédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ftica
para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) y las disposiciones de
independencia de la Superintendencia de Companias Valores y Seguros del
Ecuador, y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad
con diche Cadigo. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemeoes
obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra
opinion.

Cuestion clave de auditoria

Las cuestiones clave de auditoria es aquella que, segun nuestro juicio profesional,
ha sido de mayor significatividad en nuestra auditoria de los Estados Financieros
del periodo actual. Esta cuestion ha sido tratada en el contexto de nuestra
auditoria de los Estados Financieros en su conjunto y en la formacion de nuestra
opinién sobre éstos, y no expresamos una opinidn por separado sobre esta
cuestion.

Informacién presentada en adicion a los estados financieros.

La Administracion es responsable por la preparacion de informacién adicional, la
cual comprende el informe Anual de los Administradores a la Junta General de
accionistas, pero no incluye en el juego completo de Estados Financieros nuestro
informe de auditoria. Se espera que dicha informacidn sea puesta a nuestra
disposicidn con posterioridad a la fecha de este informe.

Vélez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera
Teléfonos. 2510155 - 2513557

Email: panamericanyasociados@gmail.com
Guayaquil - Ecuador
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Nuestra opinién sobre los Estados Financieros de la Compafia, no incluye dicha
informacién y no expresamos ninguna forma de aseguramiento o conclusion scbre
la misma.

En conexion con la auditoria de los Estados Financieros, nuestra responsabilidad
es ieer dicha infarmacién adicional cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar
si esta informacién contiene inconsistencias materiales en relacion con los
Estados Financieros o con nuestro conocimiento obtenidc durante la auditoria, o
si de otra forma pareceria estar materialmente incorrecta.

Una vez que leamos el informe Anual de los Administradores a la Junta General
de accionistas, si concluimos que existe un error material en esta informacion,
tenemos la obligacion de reportar dicho asunto a los Accionistas de la Compafiia.

Responsabilidad de la Administracién de estados financieros

La Administracién es responsable de la preparacion y presentacién razonable de
los Estados Financieros de conformidad con Normas Internacionales de
Informacién Financiera- NIIF emitidas por el consejo de Normas [nternacionales
de Contabilidad (IASB), y del control interno determinado por la Administracion
como necesario para permitir la preparacion de los Estados Financieros libres de
errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los Estados Financieros, la Administracion es responsable
de evaluar la capacidad de la Compania para continuar como negocio en marcha,
revelando, segun corresponda, |0s asuntos relacionadas con negocio en marcha
y el uso de la base contable de negocic en marcha, a menos que la Administracion
tenga la intencion de liquidar la compafia ¢ cesar sus operaciones, o bien, no
tenga otra alternativa realista que hacerlo.

La Administracion es responsable de la supervisién del proceso de reporte
financiero de la compania.

Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener seguridad razonable de si los
Estados Financieros en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a
fraude o error, y emitir un informe de auditoria que incluya nuestra opinion.
Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada a conformidad con Normas Internacionales de Auditoria- NIA.
Detectara siempre un error material cuando este exista. Errores pueden surgir
debido a fraude o error y son considerados materiales si individualmente o en su
conjunto, pueden razonablemente preverse que influyen en las decisiones
economicas que los usuarios toman basandose en los Estados Financieros,

Como parte de una auditoria efectuada de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenernos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

» |dentificamos evaluamos los riesges de error material en los Estados
Financieros, debido a fraude o error, disefiamos y ejecutamos procedimientos
de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de
auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinion. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas

Vélez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera
Teléfonos. 2510155 - 2513557

Email: panamericanyasociados@gmail.com
Guayaquil - Ecuador
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elevado que en el caso de una incorrecion material debido a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionalmente errdéneas o vulneracion del controi interno.

¢ Obtenemos conocimiento del control internc relevante para la auditoria con el
fin de disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propédsito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de la Compania.

e Evaluamos si las politicas contables ampliadas son apropiadas y si las
estimaciones contables y la correspondiente informacidon revelada por la
Administracion es razonable.

» Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por parte de |a administracion,
de la base contable de negocic en marcha y, basados en la evidencia y
auditoria obtenida, evaluamos si existe 0 no una incertidumbre material
relacionada con eventos © condiciones que puedan generar dudas
significativas sobre la capacidad de |la compafiia para continuar como negocio
en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencion en nuestro infarme de auditoria a las respectivas
revelaciones en los Estados Financieros o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, expresar una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta |la fecha de nuestro informe de
auditoria, sin embargo, eventos o condiciones futuros pueden ocasionar que
la Companiia deje de ser una empresa en funciohamiento.

o Evaluamos la presentacién general, ia estructura y el contenido de los Estados
Financieros, incluyendo las revelaciones, y si los Estados Financieros
representan las transacciones y eventos subyacentes de un modo gue logren
una presentacion razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administracion de la Compania respecto
a, entre otros asuntos, el alcance el momento de la realizacién de |la auditoria
planificada y los hallazgos significativos, asi comeo cualquier deficiencia
significativa de control interno que identificamos en el transcurso de auditoria.

Proporcionamos a los respansables de la Administracién una deciaracién de que
hemos cumplido con los requerimientos de ética en relacion con la independencia
e informamos acerca de todas las relaciones y otros asuntes de los que se pueden
esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra independencia, y en su
caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos comunicados a los responsables de la Administracién de la
Compania, determinamos aquellos que fueron mas significativos en la auditoria e
los Estados Financieros del afio actual que son, en consecuencia, las cuestiones
clave de auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria
salva que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente estos asuntos o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinemos que un asunto no se deberia comunicar en nuestro
informe porque razonablemente esperamos que las consecuencias adversas
superarian los beneficios de interés publico de la comunicacion.

Vélez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera
Teiéfonos. 2510155 — 2513557

Email: panamericanyasociados@gmail.com
Guayaquil - Ecuador

-51-



=

{prmpams rican A aseciados ool
A Member of BUSINESS CONSULTING SERVICES INTL.

Informe sobre otros requisitos legales y reglamentarios:

De conformidad con el articulo 102 de la Ley Organica de Régimen Tributario
Interno, estamos obligados a opinar sobre el cumplimiento de las obligaciones
tributaria de la comparia en su calidad de sujeto pasivo.

Nuestra opinion al respecto se emitira en un informe por separado.
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— ,~"‘6},‘.~’x P = 4/0- "I-JQ /@
Ing. Mario Martinez C., Socio CONMARTINEZ C. LTDA.
Representante Legal RNAE No. 110

RNC- No. 13.333

Guayaquil, Ecuador

Marzo 25, 2019
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COHERVI S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

(Expresado en ddlares)

Afos Terminados al 31 de

Representante Legal
C.1. 1711707784

Ver notas a los Estados Financieros

Diciembre
ACTIVOS 2017 2018
ACTIVOS CORRIENTES Notas
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 1 53.591,45 194.450,61
Activos Financieros 2 396.298,39 2.354.520,99
Inventarios 3 3.748.235,02 988.026,27
Activos por Impuestos Corrientes 4 189.459,02 28.981,39
Oftros Activos Corrientes 5 35.363,00 13.344,50
Total Activos Corrientes Us$ 4.421.946,88 3.579.323,76
ACTIVOS NO CORRIENTES
Cuentas por Cobrar a Largo Plazo 6 0,00 2.560.783,64
Propiedad, Planta y Equipo 7 4.480.661,18 4.346.691,30
Total Activos No Corrientes uss 4.480.661,18 6.907.474,94
TOTAL ACTIVOS us$ 8.902.608,06 10.486.798,70
//‘7, /. 27N
C {Aotsito Lupdl— -4
9. Vinicio Diaz Penafie! rg. é;r;?sa Ehortes Garcia

RUC No. 0820057262001
Registro Contador No. 8704
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COHERVI S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
(Expresado en dolares)

Anos Terminados al 31 de

PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS Diciembre

PASIVO CORRIENTE NOTAS 2017 2018
Cuentas y Documentos por Pagar 8 1.626.773,17 2.595.612,67
Obiligaciones Con Instituciones Financieras C/P 9 639.623,76 599.682,35,
Otras Obligaciones Corrientes 10 32417452 240.001,52
Anticipo de Clientes 1 14.731,19 10.636,02
Total Pasivos Carrientes US$ 2.605.302,64 344593256
PASIVOS NO CORRIENTES

Obligaciones Con Instituciones Financieras L/P 12 379.941,29 138.888,63
Otras Cuentas Por Pagar L/P. 13 154.752,62 785.549,70
Provisiones por Beneficios a Empleados 14 121.299,97 0,00
Total Pasivo No Corrientes US$  655.993,88 824.438,33
TOTAL PASIVOS US$ 3.261.296,52 4.370.370,89

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social 15 2.000.000,00 2.000.000,C0
Aportes Para Futuras Capitalizaciones 1.617.408,50 1.617.408,50
Reserva Legal 25.464 43 51.169,27
Reserva Facultativa 127.422,55 124.015,91
Ajuste por Adopcion NIIF Primera Vez 1.648.034,06 1.648.034,06
Ganancias Acumuladas - 190.162,68
Utilidad del Ejercicio 222.982,00 485.637,39
Total Patrimonio de los Accionistas US$ 5.641.311,54 6.116.427,81
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO US$ B.902.608,06 10.486.798,70

X7/
il ST i » » -
-— — U N T _'“.—,’-";ru Q“
"Itg. Vinicio Diaz Penafiel g, WCM:C&
Representante Legal RUGNo. 0920057262001
C.. 1711707784 Registro Contador No. 8704

Ver notas a los Estados Financieros
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COHERVI S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
(Expresado en délares)

Notas
INGRESOS OPERACIONALES 16
VENTAS
Ventas Tarifa 12%
Ventas Tarifa 0%
Jotal Ventas

Total ingresos Operacionales

() Costos y Gastos Operacionales
Costo de Ventas

Gastos de Administracion

Gastos de Ventas

Gasto Por Reembolso

Gastos Financieros

Total Costos y Gastos Qperacionales
Utilidad Operacional

(+] Otros Ingresos No Operacionales
Otros Ingresos
Total Otros Ingresos No Operacionales

Utilidad antes de Impuestos y Participacion
Trabajadores

{-) 16% Participacion Trabajadores

(-) 26% Impuesto a la Renta

Utilidad del Ejercicio

2] { £ y e
4 ‘?"o im /) g
"‘xfm.‘.’inicio Diaz Penafiel
Representante Legal
ClJ 1711707784

Ver notas a los Estados Financieros

Anos Terminados al 31 de

Diciembre

2017 2018
3.928.970,68 2.486.838,26 *
3.131.742,19 7.647.384 42
US$ 7.061.712,87 1013393268
US$ 7.061.712,87 10.133.932,68
{5.244.436,33) (7.962.703,93)
{439.474 41) {393.815,42)
{1.247.809,10) {1.057.644 81)

{1.131,22) .
{90.728,90) {264.673,90)
{7.023.579,96) {9.663.838,16)
uss 38.132,91 465.094,52
319.820,01 296.689,62
Uss  319.820,01 296.689,82
3567.952,92 761.784,14
{53.692,94} (114.267,62)
{81.277,98} (161.879,13)
uss 222.982.00 485.637,39

“ing

RUC No. 0920057262001

Registro Contador No. 8704

Vélez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera

Teléfonos. 2510155 - 2513557
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COHERVI S.A.
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
(Expresado en dolares)

SALDOS SALDOS
BALANCE 2017 BALANCE 2018
{En USS) {En USS)
INCREMENTO NETO (DISMINUCION) EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVOQ, ANTES DEL 24.186.50 140.859.16
EFECTO OE LOS CAMBIOS EN LA TASA DE CAMBIO
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE {UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE OPERACION {432.190.56) (442.359.50)
Clases de cobras por actividades de operacién 7.044.225,70 8.176.021,36
Cobros procedentes de las ventas de biengs y prestacion de servicios 7.044.225.70 817602136
Clases de pagos por actvidades de operaclén {7.554.296.34) {5.942.953.98),
Pagos a proveedores por el suministro de blenes y servicos (8.01 3.428.89]] (4 223 655 88
Pagos a y por cuenta de los empleados {61 899.08) (131 957.90)]
Otros pagos por actividades de operacion {1478 968 37) {1587 385.40)
Lmpuestos & l2s ganancias pagados (77.573.89) {123321.08)
Qtras entradas (sahdas) de efectivo 15545397 {2 552 060.80)
FLUJCS DE EFECTIVC PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION 281,780.90 203.995.37
Importes procedentes de ventas de activos intangibles 281.780.90 203 995.37
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACION 174.586,16 379.223.29
Financiacion por prestamos g 12rgo piazo 258677 47 -
Pagos de préstamos {241 052.66)
Qtras entradas (salidas) de efectivo [84.08131) 820275.95
EFECTOS DE LA VARIACION EN LA TASA DE CAMBIQ SOBRE EL EFECTIVC Y EQUIVALENTES AL
EFECTIVO o
| Efectos de (a variackin en la tasa de cambia sobre el efectivo y equrvalentes al efectivo
INCREMENTO {DISMINUCION) NETQ DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 24.186.50 140.859,16
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL PRINCIPIO DEL PERIODO 29404395 5359145
EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES At EFECTIVO AL FINAL DEL PERIQDC 53.591,45 134.450,61
[ CONCILTACION ENTRE LA GANANCIA (PERDIDA) NETA Y LOS FLUJOS DE OPERACION ]
GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE 15% A TRABAJADORES € IMPUESTO A LA RENTA | 35?.952.93' 761.784,14
AJUSTE POR PARTIDAS DISTINTAS AL EFECTIVQ: {156.025,40) I34$.172.24)]
Ajustes por gasto de depreciacion y amortizacin (21054 48) (70.025.49)]
Ajustes por gasto por impuesto a la renta (53692 94) (161879, 13:]
Ajustes par gasto por participacion trabajadares (81.277.99) (114 267 62)
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS: {634.118,09)] (885.261,27)
{Incremento) dsmucién en cuentas por cobrar clientes (17 487 .1 T)I {1957.911.32)
(Incremento) disminucién en olras cuentas por cobrar (34 67926}] (2.562 094 92)
(Incremento} disrinucidn en nventaros {1 ,070.85?.83}[ 2760208.7%
(Incremento) disrinuciGa en otros activos (87 921,88) 182 496,13
Incremento {disminucidn) en cuenlas por pagar comerciales 301 86527 895 167.30
Incremento (disminucién) en ofras cuentas por pagar 23919849 {238 778 83)
Incremento (disminucién) en beneficios empleados 8206236 3774658
Incremento {disrminucién) en anticipos de clientes 1370203 {4.085,17)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion | -432.190.56 -469.649,37

F § . -
1. Viniclo Diaz Penafiel

Rbpressntante Legal RUC No. 0820057262001
C..1711707784 Registro Contador No. 8704

Vélez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera
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COHERVI S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018

1. INFORMACION GENERAL

Naturaleza del Negocio. - COHERVI S A. (en adelante la “Compaiia”), fue
constituida en la Republica del Ecuador, ciudad de Guayaquil y por Resolucion de
la Junta General de Accionistas, podra establecer sucursales dentro del territorio
ecuatoriano. El plazo de la duracién de la compania es de 50 anos a partir de la
inscripcion en el Registro Mercantil. :

Su_objetivo principal Es la distribucién y comercializacion de productos
comestibles elaborados y/o semielaborados para su consumo humano y animal y
la comercializacion de otros productos tales como: cigarrillo, licores, bebidas
gaseosas, electrodomesticos, equipos de bazar, asi como a su importacion,
representacion y distribucion.

La informacién contenida en estos Estados Financieros es responsabilidad de la
administracion de la Compafnia.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Declaracion de cumplimiento — Los Estados Financieros han sido preparados
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacidén Financiera- NIIF,
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Moneda Funcional — La moneda funcional de la Compania es el Délar de los
Estados Unidos de Ameérica (U.S. ddlar), el cual es |a moneda de circulacion en el
Ecuador.

Bases de Preparacion — Los Estados Financieros han sido preparados sobre las
bases del costo historicos, tal como se explica en las politicas contables incluidas
mas abajo. El costo histérico esta basado generalmente en el valor razonable de
la contraprestacion entregada a cambio de bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibira por vender un activo o el valor
pagado para transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha de
valoracién, independientemente de si este precio es directamente observabie o
estimadc utilizando otra técnica de valoracion.

Al estimar el valor razonable de un activo o pasive, la Compaiiia tiene en cuenta
las caracteristicas del activo o pasive que los participantes del mercado tomarian
en cuenta al fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicién. El valor
razonable a efectos de medicidn y o de revelacion en los estados financieros, se
determina sobre una base de este tipo, a excepcion de las operaciones de
arrendamiento que estan dentro del alcance de la NIC 17, y las mediciones que
tiene algunas similitudes con el valor razonable, pero no son su valor razonable,
tales como el valor en uso de la NIC 36.

Vélez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera
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Adicionalmente, a efectos de informacion financiera, las mediciones estructuradas
a valor razonable se clasifican en el nivei 1, 2 o 3 con base en el grado de
importancia de los insumos para medicion del valor razonable en su totalidad. los
cuales se describen a continuacion:

Nivel 1: son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos que la entidad pueda acceder a la fecha de medicion.

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente.

Nivel 3: Insumos s¢n datos no observables para el activo o pasivo.

Los importes de las notas a los estados financieros estan expresados en miles de
U. S délares excepto cuando se especifique o contrario.

A continuacién, se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacion de estos estados financieros:

Efectivo y bancos — Incluye aquellos activos financieros liquidos y depositos
bancarios.

Propiedades y equipo:

NIIF 16: PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS.
Esta norma utiliza el nombre de Propiedades, Planta y Equipo, a o que en nuestira
normativa denominan “Bienes de Uso” o "Activo Fijo".

El objetivo de esta Norma es prescribir el tratamiento contable de propiedades,
planta y equipo, de forma que los usuarios de los estados financieros puedan
conocer la informacién acerca de la inversidn que la entidad tiene en sus
propiedades, planta y equipo, asi como los cambios que se hayan preducido en
dicha inversidn.

Los principales probiemas que presenta el reconocimiento contable de
propiedades, planta y equipo son la contabilizacidn de los activos, la
determinacion de su importe en libros y [0s cargos por deprectacion y pérdidas por
deterioro que deben reconocerse con relacion a los mismos.

La norma considera que las propiedades, planta y equipo son los activos tangibies
que:

* posee una entidad para su uso en la produccion o suministro de bienes y
servicios, para arrendarlos a terceros o para propositos administrativos; y

* cuyo uso durante mas de un periodo contable se espere.

Un elemento de propiedades, planta y equipo debera reconocerse como activo si,
y solo si:

Vélez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera
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* sea probable que |a entidad obtenga los beneficios econdmicos futuros derivados
del mismo; y

+ el costo del activo para la entidad pueda ser valorado con fiabilidad.

Modelo de revaluacion: Con posterioridad a su reconocimiento como activa, un
elemento de propiedades, planta y equipo cuyo valor razonable pueda medirse
con fiabilidad, se contabilizara por su valor revaluado, que es su valor razonable,
en el momento de la revaluacion, menos la depreciacién acumulada y el importe
acumulado de las pérdidas por deterioro de valor que haya sufrido. Las
revaluaciones se deberan hacer con suficiente regularidad, para asegurar que el
importe en libros, en todo momento, no difiera significativamente del que podria
determinarse utilizando el valor razonable en la fecha del balance.

Cuando se incremente el importe en libros de un activo como consecuencia de
una revaluacion, tal aumento se llevara directamente a una cuenta de superavit
de revaluacion (como reserva), dentro del patrimenio neto. No obstante, el
incremento se reconocera en el resultado del periodo en la medida en que
suponga una reversion de una disminucion por devaluacion del mismo activo, que
fue reconocida previamente en resuitados. Cuando se reduzca el importe en libros
de un activo como consecuencia de una revaluacion, tal disminucion se
reconocera en el resultado del periodo. No obstante, la disminucion sera cargada
directamente al patrimonio neto contra cualguier superavit de revaluacion
reconocido previamente en relacidon con el mismo activo, en la medida que tal
disminucion no exceda el saldo de |a citada cuenta de superavit de revaluacion.

Medicion en el momento del reconocimiento: Todo elemento de propiedades,
planta y equipo, que cumpla las condiciones para ser reconocido como un activo,
se valorara por su costo. El costo de un elemento de propiedades, planta y equipo
sera el precio equivalente al contado en la fecha de reconocimiento. Si el pago se
aplaza mas alla de los plazos normales del crédito comercial, la diferencia entre
el precio equivalente al contado y el total de los pagos se reconocerd comao gastos
por intereses a lo largo del periodo de aplazamiento, a menos que se capitalicen
dichos intereses de acuerdo con el tratamiento alternativo permitide en la NIC 23.

El costo de los elementos de propiedades, planta y equipo puede contener:

« Su precio de adquisicién, incluidos los aranceles de importacion y ios impuestos
indirectos no recuperables que recaigan sobre la adquisicion, después de deducir
cualquier descuento ¢ rebaja del precio;

« Todos los costos directamente relacionados con la ubicacion del activo en el
lugar y en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma prevista
por la gerencia;

« La estimacién inicial de los costos de desmantelamiento o retiro del elemento,
asi como la rehabilitacion del lugar sobre el que se asienta, cuando constituyan
obligaciones en las que incurre la entidad como consecuencia de utilizar el
elemento durante un determinado periodo, con propositos distintos del de la
produccion de inventarios durante tal periodo.

Vélez 556 y Garcia Aviles 5to Piso Edificio Briz Vera
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Valor residual: es el importe estimado que la entidad podria obtener actualmente
por desapropiarse del elemento, después de deducir los costos estimados por tal
desapropiacion, si el activo ya hubiera alcanzado la antigliedad y las demas
condiciones esperadas al término de su vida util.

Deterioro del Valor de los Activos: Es el método para determinar si un elemento
de propiedades, planta y equipo ha visto deterioradc su valor, Esta metodologia
estd regulada bajo la NIC 36.

Método de depreciacion y vida utiles- El costo de propiedades y equipos se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta. La vida atil estimada, valor
residual y método de depreciacion son revisados al final de cada ano, siendo el
efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva.
A continuacion, se presentan las principales partidas de propiedades y equipos y
las vias Utiles usadas en el calculo de la depreciacion:

item Vidautil % Depreciacion
Edificios 20 20%
Instalaciones 10 10%
Muebles y Enseres 10 10%
Magquinaria y Equipos 10 10%
Equipos de Computacidn 3 33.33%
Vehiculos 5 20%
Otras Propiedades 10 10%

Retiro o venta de propiedades y equipo ~ La utilidad o pérdida que surja del
retiro o venta de una venta de una partida de propiedades y equipc es calculada
como la diferencia entre el precio de venta y el valor en libros del activo y
reconocida en resultado.

Deterioro del valor de los activos tangibles — Al final de cada periodo sobre el
cual se informa, la Compafia evalla los importes en libros de sus activos tangibles
a fin de determinar si existe un indicativo de que estos activos han sufrido alguna
perdida por deterioro. En tal caso, se calcula el importa recuperable del activo a
fin de determinar el alcance de |la pérdida por deteriorc de valor (de haber alguna).

Las peéerdidas y reversiones por deterioro se reconocen inmediatamente en
resultados.

Impuestos — El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a
la renta por pagar corriente y el impuesto diferido.

Impuesto Corriente — Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada
durante el aftc. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las
partidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que nunca son
gravables o deducibles. El pasivo de la Compania por concepto del impuesto
corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada periodo.

Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias
determinadas entre el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los
estados financieros y sus bases fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se
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reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias imponibles. Un
activo por impuesto diferido se reconoce por todas las diferencias temporarias
deducibles, en la medida en que resulte probable que la Compafiia disponga de
utilidades gravables facturas contra las que se podria cargar esas diferencias
temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocen si las diferencias
temporarias surgen del reconocimiento inicial (distinto al de la combinacién de
negocios) de otros activos y pasivos en una operacién que no afecta la utilidad
gravable (tributaria) ni la contable.

El importe en libros de un active por impuesta diferido debe someterse a revisién
al final de cada periodo sobre el que se informe y se debe reducir. en la medida
que estime probable que no dispondra y suficiente utilidad gravable (tributaria), en
el futuro, como para permitir que se recupere la totalidad o una parte del activo.

Los activos y pasivos por impuesto diferidos se miden empleando las tasas
fiscales que se espera sean de aplicacién en el periodo en el que el activo se
realice 0 el pasivo se cancele basandose en las tasas (y leyes fiscales) que hayan
sido aprobadas o practicamente aprobadas al final del periodo que se informa

La medicion de los pasivos por impuestos diferidcs y los activos por impuestos
diferidos reflejara las consecuencias fiscales que se derivarian de |a forma en que
la entidad espera, al final del pericdo sobre el que se informa, recuperar o liquidar
el importe en libros de sus activos y pasivos.

La Compafia compensa activos por impuestos diferidos con pasivos por
impuestos diferidos si, y solo si tiene reconocido Jegalmente el derecho de
compensarlos, frente a la misma autoridad fiscal, los importantes reconocidos en
esas partidas y la compania tiene la intencion de liquidar sus activos y pasivos
como netos.

Impuestos corrientes y diferidos — Se reconocen como ingreso o gasto, y son
incluidos en el resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de una
transaccién o suceso gue se reconoce fuera del resultado ya sea en otro resuttado
integral o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se
reconoce fuera del resultado. o cuando surgen del registro inicial de una
combinacion de negocios.

Provisiones - Se reconocen cuando la Compania tiene una obligacion presente
(a sea legal o implicita) como resultado de un sucesc pasado, es probable que a
Compafiia tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios
econémicos para cancelar la obligacidn y puede hacerse una estimacién fiable del
importe de la obligacién.

El importe reconocidc como provision debe ser la mejor estimacion del
desembolso necesario para cancelar la obligacién presente, al final de cada
periado, teniendo en cuenta los riesgos y las incertidumbres correspondientes.
Cuando se mide una provision usando el flujo de efectivo estimado para cancelar
la obligacion presente, su importe en libros representa el valor actual de dicho flujo
de efectivo (cuando el efectivo del valor del dinero en el tiempo es material}.
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Cuando se espera la recuperacidn de algunos o todos los beneficios econémicos
requeridos para cancelar una provision, se reconoce una cuenta por cobrar como
un activo si es virtualmente seguro que se recibira el desembolsc y el monto de la
cuenta por cobrar come un activo si es virtualmente seguro que se recibira el
desembolsc el monto de la cuenta por cobrar puede ser medido con fiabilidad.

Beneficios a empleados:

Beneficios definidos: Jubilacion patronal y bonificacién por desahucio. El costo
de los beneficios definidos (jubilacion patronal y bonificacion por desahucio) es
determinado utilizando el Metodo de la Unidad de Crédito Proyectada, con
valoraciones actuariales realizadas al final de cada periodo.

Los costos por servicio presente y pasado se reconocen en el resultado del afo
en el que se generan, asi como el interés financiero generado por la obligacion de
beneficio definido.

Las nuevas mediciones, que comprenden las ganancias y perdidas actuariales, se
reconocen en el estado de situacion financiera con cargo o0 abaeno a otro resultado
integral en el periodo en que se producen. El reconocimiento de las ganancias y
pérdidas actuariales en otro resultado integral se reflejan inmediatamente en las
ganancias acumuladas y no son reclasificadas a la utilidad o pérdida del periodo.

Participacion a trabajadores — La Compania reconoce un pasivo y un gasto por
la participacion de los trabajadores en las utilidades de la compaiia. Este beneficio
se calcula la tasa del 15% de las utilidades liquidad de acuerdo con disposiciones
legales.

Reconocimiento de Ingresos - Se calculan al valor razonable de la
contraprestacion cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de
cualquier descuento, bonificacion o rebaja comercial que la Compania puede
otorgar.

Prestacion de servicios — Se reconocen por referencia el estado de terminacion
del contrato, el estado de terminacion del contrato se determina en funcion de la
prestacion de servicio.

Gastos — Los gastos se registran al costo histérice. Los gastos se reconocen a
medida que son incurridos, independientemente de la fecha en que se hayan
realizado el pago, y se registran en el periodo en el gue se conocen.

Compensacién de saldos y transacciones — Como norma general en los
estados financieros no se compensan los activos y pasivos, tampoco las ingresos
y gastos, salvo aquellos casos en los que la compensacion sea requerida o
permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo de la esencia de la
transaccion.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por
una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y la Compania tiene
la intencién de liquidar por su importe neto o de realizar el activo y proceder al
pago el pasivo de forma simuitanea, se presentan netos en resultados.
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Instrumentos financieros. - Los activos y pasivos financieros se reconocen
cuando la Compafiia pasa a formar parte de las disposiciones contractuales del
instrumento.

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente al valor razenabie.

Los costos de transaccion que son directamente atribuible a la adquisicion o
emision de activos y pasivos financieros (distintos a los activos y pasivos
financieros designados al valor razonable con cambio en los resultados) se
agregan o deducen del valor razonable de los actives o pasivos financieros,
cuando sea apropiado, al momento del reconocimiento inicial. Los costos de
transaccién directamente atribuibles a Jla adquisicion de activos y pasivos
financieros designados al valor razonable con cambio en los resultados se
reconocen de inmediate en el resultado del periodo.

Activos financieros. — Los activos financieros se clasifican dentro de las
siguientes categorias: activos financieros "al valor razonable con cambios en los
resultados”, “inversiones mantenidas hasta el vencimiento”, “activos financieros
disponibles para la venta”, y “préstamos y partidas por cobrar”.

La clasificacién depende de la naturaleza y proposito de los activos financieros y
se determina al momento del reconocimiento inicial. Todas las compras ¢ ventas
regulares de activos financieros son reconocidas y dadas de baja a la fecha de la
transaccion. Las compras o ventas regulares son todas aquellas compras o ventas
de activos financieros que requieren la entrega de activos dentro del marco de
tiempo establecido por una regulacién o acuerdo en el mercado.

Meétodo de la tasa de interés efectivo. — El método de |a tasa de interes efectiva
es un método de calculo del coste amortizado de un instrumento financiero y de
imputacion del ingreso financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de
interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de
efectivo por cobrar o por pagar estimados (incluyendo comision, puntos basicos
de interes pagados o recibidos, costos de transaccion y otras primas o descuentos
gue estén incluidos en el calculo de la tasa de interés efectiva) a [0 largo de la vida
esperada del instrumento financiero o cuando sea adecuado, es un periodo mas
corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento inicial.

Los ingresos son reconocidos sobre la base de |a tasa de interés efectiva para los
instrumentos de deuda distintas a los activos financieros clasificados al valor
razonable con cambio en los resultados.

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar — Son activos
financiercs no derivados con pagos fijos o determinados que no son cotizados en
un mercado activo. Los préstamos y partidas por cobrar son medidos al costo
amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier
deterioro de valor.

Deterioro del valor de activos financieros - Los activos financieros distintos a
aquellos designados al valor razonable con cambios en los resultados son
probados por deterioro de valor al final de cada periodo sobre el cual se informa.
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Un activo financiero estara deteriorado cuando exista evidencia objetiva del
deterioro como consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurrido después
del reconocimiento inicial del activo y los flujos de efectivo futuro estimados del
activo financiero se han visto afectados.

Para todos los otros activos financieros, la evidencia objetiva de deterioro de valor
podria incluir;

o Dificuitades financieras significativas del emisor o del obligado; o

e |Infracciones de las clausulas contractuales, tales como incumplimiento o
moras en el pago de los intereses o el principal; o s

e Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de
reorganizacion financiera; o

e La desaparicion de un mercado activo para ese activo financiero debido a
dificultades financieras.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la
perdida por deterioro de valor es la diferencia entre el importe en libros y el valor
presente de los flujos futuros estimados del activo, descontados a la tasa de
interes efectivo original del active financiero.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la perdida por deterioro de

valor directamente para todos los activos financieros excepto para las cuentas
comerciales por cobrar, donde el importe en libros se reduce a través de una
cuenta de provision,

Cuando se considera que una cuenta comercial por cobrar es incobrable, se
elimina contra la cuenta de provision.

La recuperacion posterior de (os montos previamente eliminados se convierte en
créditos contra la cuenta provision.

Los cambios en el importe en libros de |a cuenta de provisiones se reconocen en
el estado del resultado del periodo.

Baja en cuenta de los activos financieros — La Compafiia dara de baja en
cuenta un activo financiero Unicamente cuando expiren los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere de manera
sustancial los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero a
otra entidad. Si la Compania no transfiere ni retiene substancialmente todos los
riesgos y ventajas inherentes a la propiedad y continua reteniendo el control como
activo transferido, la compania reconocerd su participacion en el activo y la
obligacion asociada por los montos que tendria que pagar. Si la Compaiiia retiene
sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de un
activo financiero. La Compaiiia continuara reconociendo el activo financiero y
tambien reconocera un préstamo garantizado de forma colateral por los ingresos
recibidos.
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Pasivos Financieros — Los instrumentos de deuda son clasificados como
pasivos financieros de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual. Los
pasivos financieros son clasificados como al valor razonable con cambics en los
resultados u otros pasivos financieros.

Los pasivos financieros se clasifican como pasivo corriente a menos que la
compafiia tenga derecho incondicional de diferir el pago de la obligacidn por lc
menos 12 meses después de |a fecha del estado de situacion financiera.

Otros Pasivos Financieros. - Los otros pasivos financieros (incluyendo los
préstamos y |as cuentas por pagar comerciales y otras) se miden posteriormenta
al costo amortizado usando el método de la tasa interés efectiva.

El metodo de |a tasa interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado
de un pasivo financiero y de imputacion del gaste financierc a lo largo del periodo
relevante. La tasa de interés efectiva en la tasa de descuento que iguala
exactamente los flujos de efectiva por cobrar o por pagar (incluyendo todos los
honorarios y los puntos pagado recibidos que forman parte de la tasa interés
efectiva y los costos transaccion y otras primas o descuentos) estimados a lo largo
de la vida esperada del pasivo financierc (o cuande sea adecuado) de un periodo
mas corto con el importe neto en libros en el momento del reconocimiento iniciai.

Baja de un pasivo financiero. - La compania dara de baja un pasivo financiero
si y s6lo si expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de |la compania. La
diferencia entre el importe en libros del pasivo financieros dado de baja y la
contraprestaciéon pagada y por pagar se reconoce en €| resultado del periodo.

Aplicacion de Normas Internacionales de Informacion Financiera nuevas y
revisadas que son mandatoriamente efectivas en el aio actual.

Durante el afio en curso, la Compariia ha aplicado las siguientes modificaciones a
las NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB), y que son mandatoriamente efectivas a partir del 1 de enero del 2017 o
posteriormente,

Modificaciones a la NIC 7 Iniciativa de Revelacién

La compania ha aplicado estas modificaciones por primera vez en el afno en curso.
Las modificaciones requieren que una entidad revela informacion que permita a
los usuarios de los estados financieros evaluar los cambios en las obligaciones
derivadas de las actividades de financiacion, incluyendo tanto los cambios que son
en efectivo como aquellos que no son en efectivo.

Los pasivos de la Compaiiia proveniente de actividades de financiacion consisten
en préstamos (Notas 9-12). Una conciliacion entre los saldos de apertura y el
cierre de estos saldos se proporciona en (Notas 9-12} De acuerdo con las
disposiciones del periodo de transicion de estas modificaciones.

Ademas de la revelacion adicional en la {(Notas 9-12) la aplicacion de estas
modificaciones no ha tenido ningln impacto en los estados financieros la
compania.
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Normas nuevas y revisadas emitidas, pero aun no efectivas. - La siguientes
Norma Internacional de Informacion Financiera (NIIF) nuevos y revisadas que han
sido emitidas, pero aun no son efectivas, que permiten apilicacion anticipada. Un
detalle es como sigue:

Efectiva a partir de

NIIF Titulo periodos gue
inicien en [o)
después de

NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2018

NIIF 15 Ingresos precedentes de contratos con Enero 1, 2018 .

clientes

NilF 16 Arrendamientos Enero 1, 2019

Se permite Ja aplicacion anticipada de estas normas nuevas y revisadas.

NIIF 9: Instrumentos Financieros

La NIIF 9 emitida en noviembre del 2009. introdujo nuevos requisitos para la
clasificacién y mediciéon de activos financieros. Esta norma se modificd
posteriormente en octubre del 2010 para incluir los requisitos para la clasificacion
y medicion de pasivos financieros, asi come su baja en estados financieros y en
noviembre del 2013, incluyd nuevos requisitos para la contabilidad de cobertura
general. En julio del 2014, se emitid otra version revisada de la NHUHF 9,
principalmente para incluir lo siguiente:

¢ Requerimientos de deterioro para activos financieros vy,

» Modificaciones limitadas a los requisitos de clasificacion y medicion al
introducir una categoria de medicion a “valor razonable con cambios en otro
resultado integral”, para ciertos instrumentos deudores simples.

Requisitos claves de la NIIF 9:

Todos los activos financieros que se clasifican dentro del alcance de la NIC 39-
Instrumentos Financieros se reconoceran posteriormente a su costo amortizado o
valor razonable. Especificamente los instrumentos de deudas que se mantienen
dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo sea el de recaudar los flujos de
efectivo contractuales, y que tengan flujos de efectivo contractuales qué son
unicamente pagos de capital e intereses scbre el capital pendiente por o general
se miden al costo amortizado al final de los periodos contables posteriores. Los
instrumentos de deuda mantenidos en un modelo de negocio cuyo objetivo se
cumpla tanto al recaudar los flujos de efectivo contractuales como por la venta de
activos financieros, y gue tengan términos contractuales del activo financiero que
dan lugar en fecha especificas a flujos de efectivo que solo constituyen pagos de
capital e intereses scbre el importe del principal pendiente, son medidos a valor
razonable con cambios en otro resultado integral. Todas las otras inversiones de
deuda y de patrimonio se miden a sus valores razonables al fina! de los pericdos
contables posteriores. Ademas, bajo la NIiF 9 las entidades pueden hacer una
eleccidn irrevocable para presentar los cambios posteriores en el valor razonable
de una inversion de patrimonio {no mantenida para negociar ni que incluya una
consideracién contingente reconocida por el comprador en una combinacion de
negocios del acuerdo con NIIF 3) en otro resultado integral, y solo con el ingreso
por dividendos generalmente reconocido en el resultado del periodo.
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En la medicidn de los pasivos financieros designados a valor razonable con
cambios en resultados la NIIF 9 requiere que el importe generado por cambio en
el valor razonable del pasivo Financiero que sea atribuible a cambios en el riesgo
de crédito del referido pasivo se presente en otro resultado integral, a menocs que,
el reconocimiento de los efectos de los cambios en el riesgo de crédito del pasivo
en otro resultado integral genere una asimetria contable en el resultado del
periodo. Los cambios en el valor razonable atribuible al riesgo de crédito de un
pasivo financiero no son posteriormente reclasificados al resultado del periodo.
Segun la NIC 39, la totalidad del importe del cambio en el valor razonable del
pasivo financierc designado a valor razenable con cambios en resultados se
presenta en el resultado del periodo.

Respecto al detericro de activos financieros, la NIIF 9 establece un modelo de
deterioro por perdida crediticia esperada, contrario al modelo de deterioro por
perdidas incurrida, de conformidad con la NIC 39. El modelo de deterioro por
perdida crediticia esperada requiere que una entidad contabilice las perdidas
crediticias esperadas y cambios en esas pérdidas crediticias esperadas en cada
fecha de reporte para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el
reconocimiente inicial. En otras palabras, ya no es necesario que ocurra un evento
antes de que se reconozcan las perdidas crediticias.

La NItF 9 mantiene los tres tipos de mecanismo de contabilidad de cobertura, que
en |a actualidad se establecen en la NIC 39 De conformidad con la NIIF 9, los
tipos de transacciones elegibles para la contabilidad de cobertura son mucho mas
flexibies, especificamente, al ampliar los tipos de instrumentos que se clasifican
como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de riesgo de partidas
no financiera elegibles para la contabilidad de cobertura. Ademas, se ha revisado
y reemplazado la prueba de efectividad por el principio de “relacion econémica”.
Ya no se requiere de una evaluacion retrospectiva para medir la efectividad de la
cobertura. También se afiadieron requerimientos de revelacion mejorados sobre
las actividades de gestidn de riesgo de una entidad.

La Administracion de la Compafiia se encuentra evaluando los impactos sobre los
importes reconocidos en los estados financieras adjuntos y sus revelaciones. Sin
embargo, no es posible proporcionar una estimacion razonable de este efecto
hasta que un examen detallado haya sido completado.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF
requiere que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca
inherentes a la actividad econdémica de la compafia, con el propésito de
determinar la valuacién y representacion de algunas partidas que forman parte de
los estados financieros. En opinién de la Administracién estimaciones estuvieron
basados en la mejor utilizacion de la informacion disponible al momento, los
podrian llegar a diferir de sus efectos finales.
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A continuacién, se presenta las estimaciones y juicios contables criticos que la
Administracion de la compania ha utilizados en el proceso de aplicacidén de los
criterios contables:

Deterioro del Activo. — A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha
que se considere necesarios, se analiza el valor de los activos para determinar si
existen algun indicio de que dichos activos hubieran sufride una perdida por
deterioro. En caso de exista algun indicio se realizara una estimacion del importe
recuperable de dicho activo. Si se trata de activos identificables que no genera
flujo de efectivo de forma independiente, se estima |la recuperabilidad de la unidad
generadora de efectivo a la pertenece al activo. -

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodo anteriores son
revertidas cuando se produce un cambic en las estimaciones sobre su importe
recuperable incrementado el valor del active con abono a resultados con limite del
valor en libros que el activo hubiera tenido de no haberse reconocido la perdida
por deterioro.

Al 31 de diciembre del 2018 la compariia no ha registrado perdidas por deterioro
de sus activos.

Provisiones para obligaciones por beneficios definidos. — El valor presente de
las provisiones para obligaciones por beneficios definidos, depende de varios
factores que son determinados en funcién de calculo actuarial basados en varios
supuestos. Estos supuestos utilizados para determinar el valor presente de estas
obligaciones incluyen una tasa descuenta; cualquier cambio en los supuestos
impacta en valor en libros de las provisiones de estos beneficios.

La tasa descuento es la tasa de interés que debe ser utilizada para determinar el
valor presente de los flujos futuros de caja estimados gue se espera van ser
requeridos para cumplir con las obligaciones de estos beneficios.

4. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Gestion de Riesgos financieros. - En el curso normal de sus negocios, la
compania esta expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden
afectar de manera mas o menos significativa al valor econémico de sus flujos y
activos y, en consecuencia, sus resultados.

A continuacion, se presenta una definicién del riesgo que enfrenta la compahia.
una caracterizacion y cuantificacion de estos, y una descripcion de las medidas
de mitigacién actualmente en uso por parte de la compafiia, si es el caso.

Riesgo de Crédito. - el riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las
partes incumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una perdida
financiera para la compania. La compariia ha adoptado una politica de Unicamente
invelucrase con clientes reconocidos de acuerdo a sus politicas internas y obtener
suficientes colaterales, cuando sea apropiados como forma de mitigar el riesgo de
una perdida financiera ocasionada por los incumplimientos.

Las cuentas por cobrar comerciales estan compuestas par un numero importantes
de clientes distribuidos entre diversa industria, comerciales y areas geograficas.
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La evaluacion de crédito continua se realiza sobre la condicidn financiera de las
cuentas por cobrar.

La companhia no mantiene exposicién de riesgo de créditos significativos.

Riesgo de liquides. - La administracion tiene la responsabilidad final por la
gestion de liquides, a la vez que ha establecidas un marco de trabajo apropiado
para la gestion de liquides de manera que la gerencia pueda manejar los
requerimientos financiamiento a corto, medianc y largo plazo, asi como la gestion
de la liquides la companiia. La empresa maneja riesgo de liquides manteniendo,
facilidades financieras adecuadas, monitoreando continuamente los flujos
efectivos proyectados y reales y conciliando los perfiles de vencimientos de los
activos y pasivos financieros.

Riesgo de capital. - La administracion gestiona su capital para asegurar que la
compafiia estara en capacidad de continuar como empresa en marcha mientras
que maximiza el rendimiento a sus accionistas a traves de la optimizacion de los
saldos de deudas y patrimonio.

Valor razonable de los instrumentos financieros - La Administracion de
compania considera que en los libros de los activos y pasivos financieros
reconocidos al costo amortizado en estados financieros se aproxima a su valor
razonable.

CONCILIACION TRIBUTARIA

' Periodo Perodo
2017 2018
Ulikdad det Ejercicio 357.852,.82 761.784.14
Base de calculo de Participacion a rabajadores - -
15% Participacion Trabajadores 53692 94 114.267 62
Utilidad Antes de Impuesto 304.259,98 647.516 52
{-) Ctras Rentas Excentas no Objetos de impuesloa & renia (268.492,62) {121.299,97)
(+) Gastos No Deducibles Locales 78.687 .29 163.384 42
{+) Gastos Incurridos para Generar Ingresos excentos de Impueslo a la Renta 252.608.03 .
{+) Participacion a Trabajadores Alribuible a Ingreses Excentos 238269 -
369.445 37 689.600,97
Saldo Utilidad Gravable
Total Impuesto Causado 81.277.98 172.400,24
Anticipo Determinado Correspondiente al Ejercicio Fiscal Declarado 59.714,45 86.486,59
{-) Rebaja del Saldo def Anticipo {14.360,31) .
{=) Anticipo Reducido correspondiente al ejercicio Fiscal Declarado 48.354,14 86.486,59
i{=) Impuesto a la Renta Causado Mayor al Anticipo Oeterminado 32.923 84 85.913865
{+) Saldo de Andicipo Pendienle de Pago 17.040,47 26.390.08
':-] Retenciones en la Fuente realizadas del Ejercicio Fiscal {26.390,08) {46.14321)
{-) Creditos Tribulanos de Afos Antenores {82.729.81) (42.765.51)
Impuesto a la renta a Pagar -69.155,58 23.395,01
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¢ De conformidad con dispasiciones legailes, la tarifa para el impuesto a la renta,
se calcula en un 25%, sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 12%
sobre la sobre |as utilidades sujetas a capitalizacion.

s« A partir del gjercicio fiscal 2011 entré en vigor la norma que exige el pago de
un “anticipo minimo de impuesto a la renta *. cuyo valor es calculado en funcién
de las cifras reportadas €l afio anterior sobre el 0.2% del patrimonio total, 0.2%
de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos gravables y 0.4% del
activo total. Dichos rubros deben incrementarse o disminuirse por concepto
establecidos en disposiciones tributarias. .

Pagos Efectuados. — Corresponde al anticipo de impuesto a la renta, retenciones
en la fuente, impuesto a la renta.

Aspecto Tributarios:

El 29 de diciembre del 2017, se emitié la Ley Organica para reactivaciones de la
economia, fortaleciendo la dolarizacion y modernizacién de la gestion financiera,
a continuacion, se detalla los aspectos mas importantes de la mencionada Ley.

+ Seran considerado deducibles para el calculo del impuesto a la renta los pagos
por desahucios y jubilacién patronal, que no provenga de provisiones
declaradas en ejercicios anteriores (deducibles o no).

» Se incrementan la tarifa de impuesto a ta renta para sociedades al 25% vy
cuando la sociedad tenga accionistas, socios, participes. constituyentes,
beneficiaros o similares o establecidos en paraisos fiscales o regimenes de
menor imposicidn, o cuando la sociedad incumpla él debe informar sobre sus
accionistas, socios, participes, constituyentes, beneficiaros o similares, la tarifa
sera correspondiente a sociedades mas 3 puntos porcentuales. Se debe
demostrar que el beneficiario efectivo no es titular nominal o formal bajo
régimen juridico especifico.

= Para el calculo del impuesto a la renta, del rubro de gastos deducibles se
pueden disminuir los gastos por sueldos y salarios, decimotercera,
decimocuarta remuneracion, aportes patronales, y los valores gasto
incrementales por generacion de nuevo empleo y la adquisicion de nuevos
activos productivos gue permitan ampliar la capacidad productiva futura y
generar un mayor nivel de producciones.

o FEl Servicio de Rentas Internas podra devolver total ¢ parcialmente el anticipo
pagado y el impuesto causado, siempre que se verifique que se ha mantenido
0 incrementos el empleo neto.
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COHERVI S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018

{Nota 1) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

El detalle del efectivo y equivalentes al efectivo al 31 de diciembre del 2018 es

COMO sigue:
2017 2018
Caja 1.1 23.470,36 39.114,74
Bancos 1.2 30.121,09 155.335,87 .
US$ 53.591,45 194.450,61
1.1 Caja 2017 2018
Caja Chica 3.850,00 3.650,00
Caja Tesoreria 19.720,36 34.264,74
Caja Fondo Fijo 100.00 1.200,00
uss 23.470,36 39.114,74
1.2 Bancos 2017 2018
Banco Bolivanano Cta. Cte. # 0885003136 26.426,77 108.238,12
Banco Guayaquil Cta. Cte. # 8064067 - 14.261,93
Banco de Machala Cta. Cte. # 1260168122 5.43 17.998.45
Banco Prudubanco Cta. Cte. # 2728004581 3.490,50 4.702,25
Banco Internacional Cta. Cte. # 1850600928 83,07 89,07
Banco Solidario Cta. Ahorros # 0942045740 109,32 4,87
El Sagrario - 10.040,18
uss 30.121,09 155.335,87

(Nota 2) ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle de Activos Financieros al 31 de diciembre del 2018 es como sigue:;

Clientes No relacionados 2.1
Otras Cuentas por Cobrar Prestamos a Empleados
(-} Provision Cuentas Incobrables

us$

2.1 Clientes No Relacionados
Clientes no Documentados
Cheques Protestados

Cheques Postfechados

Asoc. Papelera

Tanetas de Credita por Cobrar
Otras Cuentas por Cobrar

US$

217 2018
305.112,89  2.353.024,21
87.649,52 §8.960,80
(87.464,02) (87.464,02)
395.298,39  2.354.520,99
2017 2018
295.078,32 2234.064.79
63.123.63 66.630,82
. 25,165,58
10.080,53 610,58
671,94 703,69
26.158.47 25.848,75
395.112,89  2.353.024,21
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(Nota 3) INVENTARIOS

El detalle de Inventarios al 31 de diciembre del 2018 es como sigue:

2017 2018
Inventario de Mercaderias 3.748.235,02 988.026,27

USS  3.748.235,02 988.026,27

(Nota 4) ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

El detalle de Activos por Impuestos Corrientes al 31 de diciembre del 2018 es
como sigue:

2047 2018
Credito Tributario {l.R) 119.119,89 .
Credito Tributario (IVA) 39.025,45 28.981,39
Anticipo de Impuesto a la Renta 31.313,68 -
US$ 189.459,02 28.981,39

(Nota 5) OTROS ACTIVOS CORRIENTES

El detalle de Otros Activos Corrientes al 31 de diciembre dei 2018 es como sigue:

2017 2018
Depositos en Garantia 5.809,07 5.809,07
Proveeduria 6.874,88 3.738,24
Licencias 234,78 -
Seguros Anticipados 3.430,37 3.79719
Otros Activos 19.013,90 -
US$ 35.363,00 13.344,50

(Nota 6) CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR LARGO PLAZC

El detalle de Cuentas y Documentos por Cobrar Largo Plazo al 31 de diciembre
del 2018 es como sigue:

2017 2018
Varios Clientes por Cobrar 0,00 2.560.783,64
Us$ 0,00 2.560.783,64
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{Nota 7) PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

El detalle de Propiedades, Planta y Equipos al 31 de diciembre del 2018 es como

sigue:
SALDO AL COMPRAS - SALDO AL

’ GONGRRI0 HHMT  RECLASIFICACIONES ANIES s
COsTO
Terrenos 247858449 2478.584 49
Edificios 2.753.038.22 275303822
Instalaciones 382 486,30 382.486.30
Muebles y Enseres 297,207 53 297.207 53
Magquinaria, Equipos 80.226.40 80.226.40
Vehiculo 446.237 13 (20473437) 24150276
Equipos de Computacion 288.493,60 36.554 48 325.054.08
Otros Activos Fijos 591457 43 (35.815.48)  555.641.95

uss  T.317.737.10 3655448 ({24054985) 711374173
DEPRECIACION
Depreciacion Acumulada Prop. Plata y Equipos (2.837.075.92) (132844.00) 20286949 (2767.050.43)
Total Depreciacion Acumulada Us§  (2.837.075,92) (132.844,00) 202.869.49 (2.767.050,43)
Saldo al final del aiio US$  4.480.661,18 {96.289,52)  (37.660,36) 4.346.691,30

(Nota 8) CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR

El detalle de Cuentas y Documentos por Pagar al 31 de diciembre del 2018 es

COmao sigue:

Proveedores Locales
Emision de Obligaciones
Otras Obligaciones

6.1

USS  1.826.773,17

017 2018
1.555.394,96 1.161.747,01
- 1.110.148,06
71,378, 21 323.717,60

2.595.612,67
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6.1 Praoveedores Locales
Ajeecuador S A

Absorpelsa papeles Absorventes S A.
Arca Ecuador Bottling Company Cao.
Bic Ecuador S.A.

Brmi del Ecuador Compania de Seguros
Boticas Unidas del Ecuador C A
Calbag S A.

Casa Meoeelier Martinez C.A
Colgate-Palmolive Del Ecuador S A.LC.
Comblanc dei Ecuador S_A .
Comercializadora Pensc & Rumbea
Caonfiteca C A.

Corporacion Ecuatoriana de Alimentos
Carsuperior S.A

Crisfare S.A

D'Mujeres S A

Dicombeb S A,

Dimabru CIA LTDA

Dipor S.A

Distribuidora Dispacif S.A.
Distribuidora Romerc Reyes S. A
Echewerna Juliao Suheidy

Ecuatonana de Alimentos S.A.
Fernandez Arias Byron

Felmova S A.

Ganelproduct S.A.

Grupasa S A

Imporpans S.A.

Importadora Importfoods

Industna Asrocera Portilla

Industria de Caramelos Perez bermeo C. Ltda.

Industna De Soluciones Next Technology NEXTGT S..

Industnal Danec S A

Industrial Indias Sabor ML C.LTCA
Industnal Molinera C.A.

Industrial Papelera Ecuatoriana S A
Industrias Ales S A.

Ingeniumo S A

Jeacuan S A

Johnsaon & Johnson Dei Ecuador S A.
Kimbery-Clark Ecuador S.A

La Fabril S A.

Lap San Cheung Che

Levapan del Ecuador S A.
Macomon S.A.

Mesias Aules Carlos

Mi Senicompras Cia. Ltda
Moderna Alimentos S A

Monterrey Azucarera Lojana C.A.
Nic Traiding S. A

Origntal Industna Alimenticia C.LTDA.
Otello & Fabell S.A

FPastelo S A,

Produventas S A

Pydaca CIA. LTDA.

Reybanpac C A

Reylacteos S A

Salica del Ecuador S A

Sipia S.A

Sumesa S A

Supermarket Don Angel S A

The Tesalia Springs Company S A,
Troptcalimentos S A

Unien Vinicota Intemacional S A
Universal Sweel Industries S A,
Watchmedia S.A. Watme

Ctros valores por liquidar

uss

2017 2018
2 52588 4 741,94
= 83.208,72
4 002,80 -
21.570.37 35.103.05
5 935,57 :
5.925.81 S
9.218.14 -
7.161,56 -
50.619.83
- 14.810,74
7.532.42 4.239.08
6.930.25 5.421,20

5 11.979.02
18.677.75 5.288,28
27 445 36 2

9.785,77 -
7.266.30 -
2.018,58 =
13.222,71 5.403 06
185.032,31 1.877,49
198 845,54 33.817,99
= 8 162,40
8.613,00 2.618,55
= 219.381,23
- 60.227,54
5.791,10 10 757,76
501017 =
8.746,78 -

- 7 686,34
15.104.95 7.038.89
11.104 51 -
34.016,80 5

6.453,45 R
16.471.82 14.031,35
181 278,25 253 495.06
53.925,93 -
13.800.36 60 812,97
7 364,85 -
9.875,98 8 460.39
17.161,45 51.260,24
638,97 -
86 089.25 55.650,37
9.925,12 8.074.55
6.671,11 =
63 159,53 38 773.67
6.856.34 -

5 300.46 10 100,72
9.871.07 .
23.433,30 16 560,72

- 8.613,70

7.747.24 3.337.28
63.298,52 18.913.38
6.746.62 1.158,30
16.652.39 -
11.1688,57 -
7.229.43 =
7.990,83 ~
15.363.21 -

9 643.27 1 708.61
4.601,92 -
29 660,47 50 495,65
6.694.88 =
30 396,33 -

10.756.35 9.801.05
747,09 -

19 048,57 19.221,56

117.239,77 9.516,16

1.555.394,96 1.161.747,01
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(Nota 9) OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS

El detalle de Obligaciones con Instituciones Financieras al 31 de diciembre del
2018 es como sigue:

2017 2018
Porcion Cte. Prestamo Bco. Guayaquil 416.272,68 268.893,74
Porcion Cte. Presatamo Bco. Pichincha - 55.002,43
Porcion Cte. Presatamo Bco. de Machala 177.637,34 194.531,61
Porcion Cte. Presatamo Bco. Bolivariano 42.834,69 46.853,10
Tarjetas de Credito 2.879,05 34.401,47 '
Uss 639.623,76 599.682,35

(Nota 10) OTRAS OBLIGACIONES CORRIENTES

El detalle de Otfras Obligaciones Corrientes al 31 de diciembre del 2018 es como
sigue;

2017 2018
Con la Adiministracion Tributaria 8.1 64.036,62 -
Impuesto a la Renta del Ejercicio 81.277,98 23.395,01
Obligaciones con el IESS 8.2 19.426,84 16.452,86
Obligaciones con los Empleados 8.3 103.576,31 §5.886,03
15% Participacion Trabajadores por pagar 55.856,77 114.267,62
uss$ 324.174,52 240,001,52
8.1 Con la Administracion Tributaria 2017 2018
Retencion Iva Por Pagar 14.312,23 >
Retencion Fuente Por Pagar 6.637.35 -
Iva por Pagar 43.087,04 .
US$ 64.036,62 -
8.2 Obligaciones con el IESS 2017 2018
Aporte Patronal 6.297 43 5.469.14
Aporte Personal 4.898.03 4.254 00
Prestamos Hipotecanos [ESS 2.431,99 2.440,12
Prestamos Quirografarios IESS 4.164,76 3.034,38
Fondos de Resenva 1.634,63 1.255,22
uUss$ 19.426,84 16.452,86
8.3 Obligaciones con los Empleados 2017 2018
Decimo Tercer Sueldo 11 890,25 3983231
Decimo Cuarto Sueldo 21.158,05 16.858.57
Vacaciones 38.528.25 39.398.77
Multas de la Empresa 8.760,43 7.862.95
Sueldos Por Pagar 24.238,33 17.732,43
uss$ 103.576,31 85.886,03

Con la nueva reforma tributaria que se publicd en el Registro Oficial No.150
publicado el 29 de diciembre del 2017 se aplicara |a tarifa del 25% sobre la base
imponible para el Impuesto a la Renta 2018.
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(Nota 11) ANTICIPO DE CLIENTES

El detalle de Anticipo de Clientes al 31 de diciembre del 2018 es como sigue:

2017 2018
Varios Clientes 14.731,19 10.636,02
us$ 14.731,19 10.636,02

{Nota 12) OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS L/P.

El detalle de Obligaciones con Instituciones Financieras al 31 de diciembre del
2018 es como sigue;

2017 2018
Prestamo Banco Bolivariane 122.257 42 75.404,32
Prestamo Banco de Machala 257.683,87 63.484, 31
Us$ 379.941,28 138.888,63
1. Préstamo Bancario N° 266246 Otorgado por el Banco Bolivariano, el

30 de noviembre del 2016 por un monto de $ 148,132.48 a una tasa efectiva
del 9.33 % y una tasa nominal del 8.83 % con vencimiento el dia 25 de
noviembre del 2021.

2. Préstamo Bancario N° 617415 Otorgado por el Banco de Machala con
fecha de inicio 25 de septiembre del 2017, fecha de vencimiento 25
septiembre del 2020, capital prestado US$ 250.000,00 con una tasa de interés
anual de 9.32% en pagos mensuales.

Nota 13) OTRAS CUENTAS POR PAGAR L/P.

El detalle de Otras cuentas por Pagar L/P al 31 de diciembre del 2018 es como
sigue:

2017 2018
Depositos en Garantias 5.600,00 9.600,00
Emision de Obligaciones a Largo Plazo 0,00 667.180,34
Prestamos de Accionistas 99.147,88 108.769,36
Cuentas por Pagar Accionistas 50.004,74 -
Us$ 154.752,62 785.549,70
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(Nota 14) PROVISION POR BENEFICIOS A EMPLEADOS

El detalle de Provision por Beneficios a Empleados al 31 de diciembre del 2018 es
como sigue:

2017 2018
Provision Jubilacion Patronal 77.329,81
Otros Beneficios No Corrientes para los Empleados 43.970,16 -
121.299,97 0,00

» De acuerdo con disposiciones del Codigo de Trabajo. los empleados que por
veinte anos 0 Mas hubieren prestado sus servicics en forma continuada, o
interrumpida, tendra derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio
de la jubilacién que le corresponde en su condicion de afiliados al Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social.

El 29 de diciembre del 2017 la Ley Organica para Reactivacion Econémica
Registro Oficial No. 150 ordend que toda la provision de jubilaciéon patronal y
desahucio son gastos no deducibles que genera un impuesto a la renta diferido
por lo cual se registra “activo diferido”, se calcula multiplicando el valor no
deducible por el 25% de la tasa del impuesto a la renta. {Ver nota 13.2.)

(Nota 15) CAPITAL SOCIAL.
El capital suscrito y pagado es de Das Miliones 00/ 100 de délares de los Estados

Unidos de América, divididos en 2'000.000 de acciones ordinarias y nominativas
de un dolar cada una como sigue:

No.De |Valor Por| % por Valor Total

Accionistas i . .
Acciones | Accion Accion 2018
Delgado Villacis Josefina 1 060.000 1,00 53.00% 1.060.000.00
Delgado Villacis Clara 940.000 1,00 47.00% 940.000.00
2.000.000 100% 2.000.000,00

Nota 16) INGRESOS OPERACIONALES

2017 2018
Ventas Tarifa 12% 3.929.970,68 2.486.538,26
Ventas Tarifa 0% 3.131.742,19 7.647.394 42

US$  7.061.712,87 10.133.932,68
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Reserva Legal

De acuerdo a la legislacién vigente la compania debe transferir el 10% de las
utilidades liquidas a la reserva legal, hasta que dicha reserva sea equivalente al
50% del capital suscrito. - La reserva legal puede utilizarse para compensar
peérdidas o para aumentar el capital, perc solamente puede distribuirse entre los
accionistas en caso de liquidacién de la compainia.

2017 2018
Reserva Legal 25.464,43 51.169,27
Reserva Facultativa 127.422 55 124.015,91°

152.886,98 175.185,18

Resultados del Ejercicio

Al 31 de diciembre del 2018, la compafia Cohervi S.A. Obtuvo una Utilidad Neta
US$ 485.637,39

En cumplimiento de las disposiciones contenidas en la ley de companias, hemos
obtenido de ios administradores informacion sobre las operaciones y registros de
compania Cohervi S.A. Asi mismo hemos revisado sus estados financieros al 31
de diciembre del 2018 conforme a lo cual informamaos lo siguiente:

1. No hemos encontrado activos y pasivos monetarios que pierdan su valor y
que no estén pactadas a una tasa equivalente.

Adopcion de Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF)

Los ajustes provenientes de la adopcidon por primera vez de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera * NIIF" que se registraron en el
patrimonio en la cuenta Resuitados acumulados, subcuenta Resultados
acumulados provenientes de la adopcion por primera vez de las “NIIF", que
generaron un saldo acreedor este solo podra capitalizados en la parte que exceda
al valor de las pérdidas acumuladas y las del dltimo ejercicic econdmico concluido,
si las hubieren, utilizado en absorber pérdidas, o devuelte en el caso de liquidacion
de la Compaiiia.

La convergencia de los estados financieros a las normativas internacionales de
informacion financiera, busca homologar los balances de las empresas con la
normativa local.

La comparfia Cohervi S.A. Ha dado cumplimiento a las disposiciones mediante
resoluciones emitidas por la Superintendencia de Compafiias,

2017 2018
Ajuste por Adopcidn NIIF Primera Vez 1.648.034,06 1.648.034,06
US$  1.648.034,06 1.648.034,06
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Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria del Ecuador

El 29 de diciembre del 2007, mediante Registre Oficial No 242 se publicé la Ley
Reformatoria para la Equidad Tributaria del Ecuador, la cual fue aprobada por la
Asamblea Constituyente. La indicada Ley trae entre otros cambios importantes
maodificaciones al Cadigo Tributario, Ley de Régimen Tributario Interno en materia
de Impuesto a la Renta, Impuesto al Valor Agregado, y Consumos Especiales y
creacion de nuevos impuestos, entre ellos el del 5% a la Salida de Divisas {ISD).
Esta ley entré en vigencia a partir del 1 de junio del 2011.

Reglamento a la Ley Organica de Discapacidades.

Se derogé el REGLAMENTO A LA LEY ORGANICA DE DISCAPACIDADES,
publicado en el Segundo Suplemento de Registro Oficial No. 145, de 17 de
diciembre de 2013. Entrando en vigencia el nuevo Decreto Ejecutivo, Registro
Oficial No. 109, donde menciona el grade de discapacidad que debe tener un
trabajador y no especifica €l numero de trabajadores para tener un discapacitado
0 mas.

El porcentaje de inclusion laboral para el sector privado se calculara y aplicara en
base al total de trabajadores, exceptuando aquellos cuyos contratos no sean de
naturaleza estable o permanente conforme a la legislacién vigente en materia
laboral.

Hechos Ocurridos después del Periodo sobre el que se Informa

Entre el 31 de diciembre del 2018 y la fecha de emision de los estados financieros
auditados (25 de marzo 2019) no se produjeron eventos que en |la opinidn de la
gerencia de la compafnia pudieron tener un efecto importante sobre dichcs estados
financieres adjuntos.

Aprobacion de Estados Financieros

Los Estados Financieros por el afo terminado el 31 de diciembre del 2018, han
sido aprobados por la Gerencia y seran presentados a los Accionistas para su
aprobacién. En la opinion de la administracion, estima no habra modificaciones al
contenido de los mismaos.

Vélez 556 y Garcia Avilés 5to Piso Edificio Briz Vera
Teléfonos. 2510155 — 2513557

Email: panamericanyasociados@gmail.com
Guayaquil - Ecuador
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Asamblea General de Miembros y Directorio de COHERVI S.A.

Hemos auditado los estados financieros de COHERVI S.A., por el afio terminado al
31 de diciembre del 2018 y con fecha 26 de Marzo del 2019, hemos emitido nuestro
informe que contiene una opinion no modificada sobre la presentacion fiel de la
situacioén financiera y los correspondientes estados de operaciones, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como el
resumen de politicas contables importantes y otras notas aclaratorias, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Entidad.

Nuestra responsabilidad es expresar una opinibn sobre los citados Estados
Financieros anuales en su conjunto. Basandonos en el trabajo realizado de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera aceptadas, mediante la
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas. Al concluir el estudio, emitimos un Informe de Auditoria
con fecha 26 de Marzo de 2019, en el que manifestamos una opinién sin salvedad.

Como informacion complementaria al contenido en el citado Informe de Auditoria, les
facilitamos la requerida por la Norma Técnica Auditoria y Mercado de Valores.

En relacién con este Informe complementario, es necesario precisar que:

. Considerando el alcance de nuestras pruebas y las limitaciones inherentes a todo
sistema de control interno contable, no podemos asegurar que la totalidad de los
errores e irregularidades, deficiencias del sistema e incumplimientos de la normativa
legal y fiscal (en el supuesto de que existieran) se hayan puesto de manifiesto en el
curso de nuestro examen, por lo que no expresamos una opinion sobre si la
totalidad de los sistemas de control interno contable y de los disefiados para
asegurar el cumplimiento de la normativa legal y fiscal establecidos por la Direccion
de la Entidad han sido permanentemente aplicadas durante el ejercicio sujeto a
nuestra revision.

. El alcance de nuestras pruebas verificativas se baso, entre otros aspectos, en la
evaluacion y confianza relativa del control interno contable que mantiene la Entidad,
ya gue el objetivo de una auditoria, es la emisién de una opinién técnica sobre si
dichas cuentas anuales expresan, en todos sus aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacion financiera de la Entidad y el resultado de sus
operaciones , de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio examinado, de conformidad con principios y normas de
contabilidad generalmente aceptados. Por lo tanto, dichas pruebas no permiten
asegurar que se hayan detectado los errores o irregularidades de todo tipo e importe
gue hayan podido cometerse. No obstante, si durante la auditoria se hubieran

2
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observado hechos de esta naturaleza, habrian sido puestos en conocimiento de la
Direccién de la Entidad.

. En relacion con la evaluacion del control interno contable a la que se ha hecho
referencia anteriormente, es necesario sefalar que los objetivos del sistema de
control interno contable se deben relacionar con cada una de las etapas por las que
discurre una transaccion. Las etapas mas importantes relativas a una transaccién
comprenden su autorizacion, ejecucion, registro y, finalmente, la responsabilidad
respecto a la custodia y salvaguarda de los activos que, en su caso, resulten de dicha
transaccion, con el fin de que las mismas hayan sido ejecutadas, se encuentren
clasificadas en las cuentas apropiadas, valoradas adecuadamente y que existan (en
su caso) los correspondientes activos.

Nuestro estudio y evaluacién del control interno se realizé en dos fases:

a) Una revision preliminar del sistema, con objeto de conocer y comprender los
procedimientos y métodos establecidos de control interno contable por la Entidad.

b  La realizacion de pruebas de cumplimiento para obtener una seguridad
razonable de que los controles se encuentran en uso y que estan operando tal como
se disefaron.

De acuerdo con la Norma Técnica sobre ejecucion del trabajo, la implantacion y
mantenimiento del sistema de control interno contable es responsabilidad de la
Direccion de la Entidad, que debe someterlo a una continua supervision para
determinar que funciona segun lo prescrito, modificandolo si fuera preciso, de
acuerdo con las circunstancias. Adicionalmente, es de su responsabilidad evaluar los
beneficios y costes originados por los procedimientos de control.

Asimismo, es responsabilidad de los Administradores de la Entidad el mantenimiento
de los sistemas necesarios para asegurar el cumplimiento de la normativa aplicable
a la Entidad.

En este sentido, hay que destacar que todo sistema de control interno contable tiene
unas limitaciones. Siempre existe la posibilidad de que al aplicar procedimientos de
control surjan errores por una mala comprension de las instrucciones, errores de
juicio, falta de atencion personal, fallo humano, etc. Ademés, aquellos
procedimientos cuya eficacia se basa en la segregacion de funciones pueden
eludirse como consecuencia de colusion de los empleados implicados en el control
interno contable. Igualmente, los procedimientos cuyo objetivo es asegurar que las
transacciones se ejecutan segun los términos autorizados por la Direccidén, son
ineficaces si las decisiones de ésta se toman de forma errénea o irregular. Por todo
ello, no podemos asegurar que la totalidad de los errores e irregularidades de
procesamiento, deficiencias del sistema e incumplimientos de la normativa legal se
hayan puesto de manifiesto en el curso de nuestro examen, por o que no expresamos
una opinién sobre si la totalidad de los procedimientos administrativos y técnicas de
control interno contable y de cumplimiento de la normativa legal establecidos por la
Direccion de la Entidad ha sido permanente y correctamente aplicada durante el
ejercicio sujeto a revision.
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Tal como ya se ha comentado, es responsabilidad de la Direccion de la Entidad
evaluar los beneficios y costes originados por cualquier técnica de control. Por esta
razén el alcance de nuestra revision se ha limitado a comprobar que los sistemas de
control interno contable implantados y su funcionamiento son razonables en funcion
de las circunstancias normales en las que la Entidad desarrolla sus operaciones.

Por las razones anteriormente expuestas, el contenido de este Informe
Complementario no modifica las conclusiones contenidas en nuestro Informe de
Auditoria con fecha 26 de Marzo de 2019.

Este Informe Complementario ha sido preparado exclusivamente para los fines
indicados vy, por tanto, no debe ser publicado ni distribuido a terceros ajenos al
Consejo de Administracion y Direccion de la Entidad y a la Super Intendencia de
Compaifiias Valores y Seguros.

Ing. Mario Martinez C., Socio PANAMERICAN Y ASOCIADOS C. LTDA.
Representante Legal RNAE No. 2015.G.14.001723
RNC- No. 13.333

Guayaquil
30 de Abril de 2019
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1.Aspectos relacionados con la planificacion de la auditoria

1.1.Planificacién de la auditoria

La auditoria que hemos llevado a cabo a los Estados Financieros de COHERVI S.A.
al 31 de diciembre de 2018, se ha realizado de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién NIIF.

Hemos realizado la planificacion de la auditoria teniendo en cuenta el tamafio de la
Entidad, su complejidad, su organizacion y nuestra evaluacion preliminar del sistema
de control interno contable. Teniendo en cuenta todo lo anterior, hemos preparamos
un programa de auditoria que contiene, para las diferentes areas auditadas, las
pruebas de auditoria a aplicar y el método de seleccion de muestras y refleja el grado
de confianza en los controles internos y el momento de realizacion de las pruebas.

. Toma de Inventario fisico de fin de afio

o Revision pre liminar: ingresos, egresos, impuestos por pagar,
declaraciones de impuestos IVA y Retenciones en Fuente.

o Revision y conciliacion de mayores vs declaraciones

o Revisién y conciliacién de mayores vs ndmina de empleados

o Auditoria final — revision de cuentas de activo, pasivo y patrimonio
o Realizacion de notas a los Estados financieros

1.2. Control interno

Conforme a las Normas Técnicas de Auditoria, hemos llevado a cabo un estudio y
una evaluacion del control interno contable de COHERVI S.A., con el propdsito de
permitirnos establecer la naturaleza, momento de realizacion y amplitud de los
procedimientos de auditoria de las cuentas anuales de la Entidad.

De acuerdo con las manifestaciones recibidas de sus Administradores, COHERVI
S.A. posee procedimientos suficientes para asegurar que:

- Puede disponer, al menos mensualmente, de un detalle de sus riesgos,
coincidente con los saldos contables. Asimismo, cuenta con los pormenores de sus
activos y de los deterioros individualizados asociados.

- LaEntidad cuenta con procedimientos que le permiten disponer (mensualmente,
trimestralmente, etc.) del detalle de saldos.

- Los pormenores de todas las cuentas coinciden con los saldos contables que
figuran en el balance y en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Se pudo evidenciar comprobantes de ingresos y egresos respectivamente
firmados y conciliados con los auxiliares.

- Se pudo evidenciar la consolidacién de comprobantes de pago de impuestos y
contribuciones con su respectivo mayor auxiliar.

- Se pudo corroborar la conciliacién de los mayores vs declaraciones mensuales



de compras y ventas.

La Entidad cuenta con Departamento de Auditoria Interna, y fiscaliza las operaciones
de todas las areas de negocio. En el curso de nuestra revision, no se observaron
excepciones significativas ni manifestacion de los Administradores, ni de otro tipo.

1.3. Evaluacion de laimportancia relativa

Teniendo en cuenta que COHERVI S.A. ha generado resultados positivos, que su
enfoque principal es la obtencion de utilidades, los usuarios a los Estados
Financieros podrian considerar la utilidad contable, como punto referencial mas
optimo.

Reclasificaciones

No se han puesto de manifiesto en el curso de nuestro examen reclasificaciones
gue supongan modificar saldos.

Como ni los ajustes ni las reclasificaciones indicados anteriormente dan lugar a
diferencias que pueden considerarse como "significativas”, nuestro Informe de
Auditoria de Externa al 31 de Diciembre de 2018, no incluye ninguna salvedad.

. Resumen del trabajo efectuado por el auditor
2.1.Resumen de las circulaciones y conciliaciones

Hemos realizado las respectivas confirmaciones de saldos por cobrar, por pagar y
conciliaciones, de clientes ajenos y vinculados, personas fisicas y/o juridicas,
incluyendo las pruebas de verificacion alternativas efectuadas.

.Resumen del trabajo efectuado por el Auditor con Gestion de Carteras.

La empresa realizo el cobro de deuda por parte del cliente ASOCIADCION
PAPELERA. Por otra parte, en el afio 2018, aumento su nivel de ingresos por ventas.
Por lo tanto, hubo un incremento en sus cuentas por cobrar clientes de un 86%.

.Normativa legal

Las actividades de la corporacién se enmarcan en la Ley

Las actividades de la compaiia COHERVI S.A., se enmarcan en lo establecido en
sus Estatutos, Ley de Mercado de Valores y Resoluciones del Consejo Nacional de
Valores participantes del mercado de valores.

Cumplimiento de las obligaciones establecidas por la ley

Las actividades de la COHERVI S.A., cumplen a cabalidad todas las obligaciones
tributarias, societarias y las establecidas por el érgano de control en el marco legal
vigente, asi también las obligaciones y funciones expedidas en sus estatutos, politicas
institucionales y normas de autorregulaciéon
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AUDITORES EXTERNOS
\/ AMEMBER OF BUSINESS CONSULTING SERVICES INTL

Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de:
COHERVI S.A.

Opinion

Hemos auditado los Estados Financieros que se adjuntan de Cohervi S.A. que
comprenden el Estado de Situacion Financiera ai 31 de Diciembre del 2019 y
los correspondientes Estados de Resultados Integral, de cambios en el
Patrimonio y de Flujos de Efectivo por el afo terminado en esa fecha, asi como
las notas a los Estados Financieros que incluyen un resumen de las politicas
contabies significativas.

En nuestra opinidn, los Estados Financieros adjuntos presentan
razonablemente, en todos los aspectos materiales, la posicion financiera de
Cohervi S.A. al 31 de diciembre dei 2019, el resuitado de sus operaciones y
sus flujos de efectivo por el aflo terminado en esa fecha, de conformidad con
Normas Internacionales de Informacion Financiera- NIIF emitidas por €l
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB)

Fundamentos de la Opinion

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria- NIA. nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en este informe en la seccion- Responsabilidades del
Auditor en relacidon con la auditoria de los estados financieros” Somos
independientes de Cobhervi S.A. de acuerdo en el Cadigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de
Etica para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) y la disposicion de
independencia de la Superintendencia de Companias Valores y Seguros del
Ecuador, y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de
conformidad con dicho Coédigoe. Consideramos que la evidencia de auditoria
gue hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para

nuestra opiniéon.

Cuestion clave de auditoria

La cuestion clave de auditoria es aquella que, segun nuestro juicio profesional,
ha sido de mayor significatividad en nuestra auditoria de ios Estados
Financieros del periodo actual. Esta cuestién ha sido tratada en el contexto de
nuestra auditoria de los Estados Financieros en su conjunto y en la formacion
de nuestra opinidon sobre éstos, y no expresamos una opinidn por separado

sobre esta cuestion.

Q Vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5.
@ +593 42510155 +593 42513557 (O +593 99 454 4886

B4 panamericanyasociados@gmail.com
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Reconocimiento de ingresos
Los ingresos por servicios y bienes, se reconocen por referencia al estado de

terminacion del contrato. Ef estado de terminacion del contrato se determina en
funcién de la prestacion del servicio y bienes; en el procesc de reconocimiento
de ingresos, existe el riesgo inherente de errores, razdn por la cual
consideramos que el reconocimiento de los ingresos es una cuestion clave de

auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria para cubrir [a cuestion antes mencionada
se incluyen a continuacion:

Evaluamos el diseno e implementacion y eficacia operativa de los controles
fdentificados en el proceso de reconocimiento de ingresos.

Seleccionamos una muestra de contratos y verificamos lo apropiade de
reconocimiento del ingreso en los estados financieros en funcidn de su estado

de terminacion.

En e! desarrollo de los referidos procedimientos de auditoria no hemos
identificado observaciones sobre el reconocimiento de ingresos.

Informacién presentada en adicion a los Estados Financieros.

La Administracion es responsable por la preparacion de informacién adicional,
la cual comprende el Informe Anual de los Administradores a la Junta General
de Accionistas, pero no incluye el juego completo de Estados Financieros
nuestro informe de auditoria. Se espera que dicha informacion sea puesta a
nuestra disposicion con posterioridad a la fecha de este informe.

Nuestra opinion sobre los Estados Financieros de la Comparia, no incluye
dicha informacion y no expresamos ninguna forma de aseguramiento o
conclustéon sobre la misma.

En conexién con la auditoria de los Estados Financieros, nuestra
responsabilidad es leer dicha informacidn adicional cuando esté disponible vy, al
hacerlo, considerar si esta informacion contiene inconsistencias materiales en
relacion con los Estados Financieros o con nuestro conocimiento obtenido
durante la auditoria, o si de otra forma pareceria estar materialmente

incorrecta.

Una vez que leamos el Informe Anual de los Administradores a la Junta
General de Accionistas, st concluimos que existe un error material en esta
informacioén, tenemos la obligacion de reportar dicho asunto a los Accionistas

de la Compainia.

Q@ Vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5.
® +593 42510155 +593 4 2513557 @ +593 99 456 4886

B4 panamericanyasociados@gmail.com
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Responsabilidad de la Administracion de estados financieros

La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable
de los Estados Financieros de conformidad con Normas Internacionales de
Informacidn Financiera- NIIF emitidas por ef consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASB), y del control interno determinado por la Administracidon

como necesario para permitir fa preparacion de los Estados Financieros libres
de errores materiales, debido a fraude o error.

En |la preparacién de los Estados Financieros, la Administracidon es responsable
de evaluar la capacidad de la Compaifiia para continuar como negocio en
marcha, revelando, segun corresponda, los asuntos relacionadas con negocio
en marcha y el uso de la base contable de negocio en marcha, a menos que la
Administracién tenga la intencion de liquidar la compania o cesar sus
operaciones, o bien, no tenga otra alternativa realista que hacerlo.

La Administracion es responsable de la supervision del procesc de reporte
financiero de la compariia.

Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de los estados
financieros

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener seguridad razonable de si los
Estados Financieros en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a
fraude o error, y emitir un informe de auditoria que incluya nuestra opinion.
Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada a conformidad con Normas Internacionales de Auditoria-
NIA. detectara siempre un error material cuando este exista. Errores pueden
surgir debido a fraude o error y son considerados materiaies si individualmente
0 en su conjunto, pueden razonablemente preverse que influyen en las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en los Estados

Financieros.

Como parte de una auditoria efectuada de conformidad con las Normas
internacionales de Auditoria, aplicamos nuestro juicio profesional vy
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.

También:

Identificamos, evaluamos los riesgos de error material en los Estados
Financieros, debido a fraude o error, disefiamos y ejecutamos procedimientos
de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de
auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinidén. El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorrecidn material debido a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacidn, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionalmente erréoneas o vulneracion del control interno.

Q vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5.
® +593 42510155 +593 4 2513557 @ +593 99 456 4884

B panamericanyasociados@gmail.com
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Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el
fin de disefar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control internc de la Compania.

Evaluamos si las politicas contables ampliadas son apropiadas y si las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por Ia

Administracion es razonable.

Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por parte de la Administracion,
de la base contable de negocic en marcha y, basados en la evidencia de
auditoria obtenida, evailuamocs si existe o no una incertidumbre material
relacionada con eventos o condiciones que puedan generar dudas
significativas sobre la capacidad de la compariia para continuar como negocio
en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencidon en nuestro informe de auditeria a las respectivas
revelaciones en los Estados Financieros o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, expresar una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria, sin embargo, eventos o condiciones futurcs pueden ocasionar que la
Compadia deje de ser una empresa en funcicnamiento.

Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los Estados
Financieros, incluyendo las revelaciones, y si los Estados Financieros
representan las transacciones y eventos subyacentes de un modo que logren

una presentacion razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administracion de la Compafia
respecto a, entre otros asuntos, el alcance el momento de (2 realizacion de la
auditoria planificada y los hallazgos significativos, asi como cualquier
deficiencia significativa de control interne gue identificamos en el transcurso de

auditoria.

Entre los asuntos comunicados a los responsables de la Administracion de la
Compania, determinamos aquellos que fueron mas significativos en (a auditoria
de los Estados Financieros del afio actual que son, en consecuencia, las
cuestiones clave de auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe
de auditoria salvo que las disposiciones legales o regiamentarias prchiban
revelar publicamente estos asuntos o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinemos que un asunto no se deberia comunicar en nuestro
informe porque razonablemente esperamos que las consecuencias adversas
superarian los beneficios de interés publico de la comunicacion.

Q Vélez 556 y Gorcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5.
&/ +593 42510155 +593 4 2513557 @ +593 99 456 48846

R panamericanyasociodos@gmail.com
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Informe sobre otros requisitos legales y reglamentarios:

De conformidad con el articulo 102 de la Ley Organica de Régimen Tributaric
Interno, estamos obligados a opinar sobre el cumplimiento de las obligaciones
tributarias de la compaiiia en su calidad de sujeto pasivo. Nuestra opinidn al

respecto se emitira en un informe por separado

— R
%‘ MY ( /
i P il 7

Ing. Mario Martinez C,, Socio CONMARTINEZ C. LTDA.
Representante Legal RNAE No. 110
RNC- No. 13.333

Guayaquil, Ecuador
Junio 3, 2020

Q@ Vélez 556 y Gorcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5.
® +593 42510155 +593 42513557 (O +593 99 456 4886
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AUDITORES EXTERNOS

AMEMBER OF BUuSINESS CONSULTING SERVICES INTL

COHERVI S.A.

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

{Expresado en ddlares)

Anos Terminados al

ACTIVOS Notas 31 de diciembre
ACTIVOS CORRIENTES 2019 2018
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 1 1.885.902,60 194.450,61
Activos Financieros 2 1.766.912,10 2.354.520,99
Inventarios 3 1.877.833,02 988.026,27
Otros Activos Corrientes 4 1.699.222,12 13.344,50
Activos por Impuestos Corrientes 5 78.392,43 28.981,39
Total Activos Corrientes US§ 7.308.262,27 3.579.323,76
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedad, Planta y Equipo 4,582.432,80 4.346.691,30
Otros Cuentas y Dctos Cobrar a Largo Plazo 7 5.001.698,65 2.560.783,64
Total Activos no Corrientes US$ 9.584.13145 6.907.474,94
TOTAL ACTIVOS US$ 16.892.393,72  10.486.798,70
—~ 7 4+ ) F .
o /__,_, S et L ARG s L s e
" %‘\lmz Pedafiel Ing. Vanessa Cherres Garcia
Representante Legal RUC No. 0920057262001
C..1711707784 Registro Contador N° 8704
Ver notas a los Estados Financieros
Q Vvélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera. piso 5. -95-
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COHERVI S.A.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

{Expresado en délares)

PASIVOS Y PATRIMONIC BE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES

Cuentas y Documentos por Pagar
Obligaciones Bancarias y Financieras
Emision Obligaciones Corriente

Otra Obligaciones Corrientes
Anticipo de Clientes

Total Pasivos Corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES

Obligaciones Bancarias y Financieras
Emision Obligaciones Largo Plazo
Otras Cuentas por Pagar Largo Plazo
Otros Pasivos no Corrientes

Total Pasivos no Corrientes

TOTAL PASIVOS

Patrimonio de los Accionistas
Capital Social

Aporte para Futuras Capitalizaciones
Reserva Legal

Reserva Facultativa

Resultados Acum. Provenientes NI{F
Resultados Acumulados

Utilidad deli Ejercicio

Total Patrimonio de los Accionistas
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

“ing. Vinicio Diaz Pefafiel
Representante Legal
C.L1711707784

AMEMBER OF BUSINESS CONSULTING SERVICES INTL

Notas Afos Terminados al
31 de diciembre
2019 2018
8 3.018.287,83 1.485.464,61
9 579.629,33 599.682,35
10 1.979.009,24 1.110.148,06
11 239.343,74 240.001,52
12 73.045,35 10.636,02
UsS$ 5.889.315,49 3.445.932 56
13 396.033,13 138.888,63
14 3.921.770,80 667.180,34
15 250.000,00 0,00
16 14.878,75 118.369,36
US$ 4.622.682,68 924.438,33
UsS$ 10.511,998,17 4.370.370,89
17 2.000.000,00 2.000.000,00
1.617.408,50 1.617.408,50
99.733,01 51.169,27
124.015,91 124.015,91
1.648.034,06 1.648.034,06
627.236,33 190.162,68
263.967,75 485.637,39
US$ 6.380.395,56 6.116.427 81

US$ 16.892.393,72

10.486.798,70

| | ..t";‘-ﬁ}_. -: {_}[tlz“ b
Ing.¥anessa Cherres (arcia
RUC No. 0820057262001
Registro Contador N° 8704

Ver notas a los Estados Financieros

Q Vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5.

® 593 42510155

+593 4 2513557

() +593 99 456 4886

B panomericaonyasociados@gmail.com
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COHERVI S.A,

PANAMERICAN & ASOCIADOS

AUDITORES EXTERNOS

AMEMBER OF BUSINESS CONSULTING SERVICES INTL

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
(Expresado en délares)

Representante Legal
C.i. 1711707784

Ver notas a los Estados Financieros

Q Vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5.

® +593 42510155 +593 4 2513557

Ancs Terminados al

31 de diciembre

RUC No. 0920057262001
Registro Contador N° 8704

Notas
INGRESOS OPERACIONALES 2019 2018
VENTAS
Ventas Tarifa 12% 4.536.426,22 2.486.538,26
Ventas Tarifa 0% 4.537.615,26 7.647.394,42
Otros Ingresos 117.226,31 0,00
Intereses Devengados con Terceros 591.216,65 0,00
Total Ingresos Operacionales US$ 9.782.484,44 10.133.932,68
(-) Costos Operacionales
Costo de Ventas y Produccion -7.224.980,39 -7.952.703,93
Utilidad Bruta US$ 2.557.504,05 2.181.228,75
(-) Gastos Operacionales
Gastos de Ventas -1.336.721,51 -824.800,91
Gastos de Administracion -379.050,45 -526.659,42
Total Gastos Operacionales Us$ -1.715.771,96 -1.451.460,33
Utilidad Operacional UsSs$ 841.732,09 729.768,42
(+) Otros Ingresos no Operacionales
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo 35.516,36 296.689,62
Total Otros Ingresos no Operacionales Us$ 35.516,36 296.689,62
(-) Otros Gastos ng Operacionales
Gastos Financieros -463.181,39 -264.673,90
Total Otros Gastos no Operacionales uss -463.181,39 -264.673,90
Utilidad antes de Impuestos y Trabajadcres 414.067,06 761.784,14
{-) 15% Participacién Trabajadores -62.110,06 -114.267,62
(-) 25% Impuestos a la Renta del Ejercicio -87.989,25 -161.879,13
Utilidad deli Ejercicio uss$ 263.967,75 485.637,39
& g ? drife? Dt ':'_—-“" | ""’5.\: c' . ‘,'((.‘:4"-.1 '
1Al Vinicio Diaz Pefafiel ing. Vanessa Cherres Garcia

(O +593 99 456 4886

B4 panamericanyasocciados@gmail.com

10
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" PANAMERICAN & ASOCIADOS

AUDITORES EXTERNOS

A MEMAER OF BUSINESS CONSULTINC SERVICES INTL,

COHERVI S.A.
ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO
(Expresado en ddlares)

® +593 4 2510155 +593 4 2513557 (O +593 99 456 4886

M panamericanyasociados@gmail.com

2019 2018
INCREMENTO NETO {ODISMINUCION) EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO, ANTES DEL
1.691.451,99 140.869,16
EFECTO DE LOS CAMBIOS EN LA TASA DE CAMBIO
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN} ACTIVIDADES DE OPERACION , -106.9:3,23| | -442.369,50)
Clases de cadbrgs poc actividades de gperacidn 10.406.609,69 8.176.021,36
£obros procedantes de 1as ventas de tienes y prestacidn de servicios 10 405 609.69 8 176.021.36
Clases de pagas por actvidades de operacian ~10.636.094,66 +5.942.998,98
Pagos a proveedares por el suministro de blenes y servioos -6 581 963.92 422365568
Pagos a y por cuenta de ios empleados -88 29966 -131 957 80
Qtros pagas por actvidades de aperacion -3 B64 83097 -1 587 38540
impuestos a las ganancias pagados -111888 47 -123321 08
Otras entradas (sahdas) de efecovo 135.420,10 -2 552 060,80
FLUIOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION -308.762,28 203.996,37
Importes procedentes por 1a venta de prapiedades, planta y equipo 0.00 203 39537
Adquisigones de propiedades, planta y equipe -308 752,28 0.00
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES O€ (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACION 2.106,137,60 379.223,29
Financiacion por préstamas a 1argo plazo -1 405 597 46 24105256
Otras entradas {salidas) de efectivo 1611 TRa 620 27595
EFECTOS DE LA VARIACION EN LA TASA DE CAMSIO SOBRE EL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES AL
EFECTIVO
INCREMENTO (DISMINUCION) NETQ DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 1.691 461,99 140.869,16
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL PRINCIPIO DEL PERIODO 194 45061 53 591 45
EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 1.886.302,60 194.460,61
CONCILIACION ENTRE LA GANANCIA (PERDIDA) NETA Y LOS FLUJOS DE OPERACION
GANANCIA (PERDIDA} ANTES DE 15% A TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA 414.067 .06 761,784,138
AJUSTE POR PARTIDAS DISTINTAS AL EFECTIVO: -77.088,84 -346.172,24
Afustes par gasto de depreclacidon y amorhzacién 7301077 -70 02549
Ajustes por gasta por wmpuesto a la renta -87 989 25 -181879.13
Ajustes pur yasto po PArticioacién tabaiadores £2.110,06 -114 2687 A7
CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVGS: 44291178 -886.261,61
{Increments) disminucibn en cuentas por cobrar clentas 587 608.69 -1957 911,12
(lncrementa) disminucidn en anticipos de proveedores -1 68587762 -2 562 094,92
{lacremento) disminucién en Inventarios -889 806,75 276020875
(Incremento) disminucién en otros activos 4941104 182 496.13
Incremento (disminucidn) en cuentas POr pagar comerciales 153282322 895 167,30
incremento (disminuciédn) en otras cuentas por pagar 000 -226 77863
Incremento {dismnucidn) en beneficios empleados -26 189,60 0.00
Incremento (disminucidn) en anticipos de clientes 62 40932 37.746.59
Incremento {diIsminucion) en otros paswes 25531.82 -4.095.71
_Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacian i v’105.933.23| -489.649,71 !
.'/-’ ‘ :1 . 4 -
S~ / Vil l,-"(.;?)‘L’-",- .'IM_Q'-N'*
ing. Vanessa €herres Gafcia
Fpresentante Legal RUC No. 0920057262001
€1.1711707784 Registro Contador N° 8704
Ver notas a los Estados Financieros
Q vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5. 12 -99-
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AUDITORES EXTERNOS
\/ A MEMBER OF BUSINESS CONSULTING SERVICES INTL.

COHERVI S.A.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
(Expresado en ddlares)

1. INFORMACION GENERAL

Naturaieza del Negocio. — Cohervi S.A. (en adelante la "Compafia’), fue
constituida en la Republica del Ecuador, ciudad de Guayaquil y por Resociucidn de la
Junta General de Accionistas, podra establecer sucursales dentro del territorio
ecuatoriano. El plazo de la duracion de la compafiia es de 50 afos a partir de la

inscripcion en el Registra Mercantil.

Su objetivo principal: Es ia distribucion y comercializacién de productos comestibies
elaborados y/o semieiaboradcs para su consumo humano y animal y la
comercializacién de ofros productos tales como: cigarrillo, licores, bebidas gaseosas,
electrodomésticos, equipos de bazar, asi como a su importacién, representacion y

distribucion.

La informacion contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la
administracién de la Compania.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Declaracion de cumplimiento — Los estados financieros han side preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera- NIIF, emitidas
por el Consegjo de Normas internacionales de Contabilidad (IASB)

Moneda funcional y de Presentacidn

La empresa presenta sus Estados Financieros en délares de los Estados
Unidos de América, moneda funcional, de curso legal y de unidad de cuenta del
Ecuador desde marzo del 2000

Bases de Preparacion - Los estados financieros han sido preparados sobre las
bases del costo histéricos, tal como se explica en las politicas contables incluidas mas
abajo. El costo histéricc esta basado generaimente en el valor razonable de ia
contraprestacion entregada a cambio de bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibird por vender un activo ¢ el valor pagado
para transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha de valoracion,
independientemente de si este precio es directamente observable o estimado

utilizando otra técnica de valoracién.

Al estimar el valor razonable de un activo o pasivo, la Compariia tiene en cuenta las
caracteristicas del active o pasivo que los participantes del mercado tomarian en
cuenta al fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicién.

Adicionalmente, a efectos de informacion financiera, las mediciones estructuradas a
valor razonable se clasifican en el nivel 1, 2 o 3 con base en el grado de importancia

Q@ Vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5. 13
9 +593 42510155 +593 42513557  {O) +593 99 456 4886

B panamericanyasociados@gmail.cem
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de los insumos para medicion del valor razonable en su totalidad. los cuales se
describen a continuacién:

Nivel 1: son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
identicos que la entidad pueda acceder a la fecha de medicion.

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean
observables para el activo o pasive, ya sea directa o indirectamente

Nivel 3: Insumos son datos no observables para el active o pasivo.

Los importes de las notas a los estados financieros estan expresados en miles de U. S
dolares excepto cuando se especifique 1o contrario

A continuacién, se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacion de estos estados financieros:

Efectivo y bancos - Incluye aquellos activos financieros liquidos y depésitos
bancarios

PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS.

NIiF 16: PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS.
Esta norma utiliza el nombre de Propiedades, Planta y Equipo, a lo que en nuestra
normativa denominan “Bienes de Usc” o “Activo Fijo”".

El objetivo de esta Norma es prescribir el tratamiento contable de propiedades, planta
y equipo, de forma que los usuarios de ios estados financieros puedan conocer la
informacion acerca de la inversion que la entidad tiene en sus propiedades, planta y
equipo, asi como los cambios que se hayan producido en dicha inversion.

Los principales problemas que presenta el reconocimiento contable de propiedades,
planta y equipo son la contabilizacion de los activos, la determinacién de su importe en
fibros y los cargos por depreciacion y pérdidas por detericro que deben reconocerse

con relacion a los mismos.

La norma considera que las propiedades, planta y equipo son los activos tangibles
que:

« posee una entidad para su uso en la produccion o suministro de bienes y servicios,
para arrendarlos a terceros o para propositos administrativos, y

» cuyo uso durante mas de un periodo contable se espere.

Un elemento de propiedades, planta y equipo deberad reconocerse como activo si, y
solo si:

« sea probable gue la entidad obtenga los beneficios economicos futuros derivados del
mismo; y

Q Velez 556 y Gorcia Avilés - Edif. Briz Vera. piso 5. 14
&, 59342510155 +593 4 2513557 @ +593 99 456 4884
X panamericanyasociados@gmail.com
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+ el costo del activo para la entidad pueda ser valorado con fiabilidad.

Modelo de revaluacién: Con posterioridad a su reconocimiento como activo, un
elemento de propiedades, planta y equipo cuyo valor razonable pueda medirse con
fiabilidad, se contabilizara por su valor revaluado, que es su valor razonable, en el
momento de la revaluacion, menos la depreciacion acumulada y el importe acumulado
de las pérdidas por detericro de valor que haya sufrido. Las revaluaciones se deberan
hacer con suficiente regularidad, para asegurar que el importe en libros, en todo
momento, no difiera significativamente del que podria determinarse utilizando el valor

razonable en la fecha del balance.

Cuando se incremente el importe en libros de un activo como consecuencia de una
revaluacion, tal aumento se llevaréd directamente a una cuenta de superavit de
revaluacion (como reserva), dentro del patrimonio neto. No obstante, el incremento se
reconocera en el resultado del periodo en la medida en que suponga una reversion de
una disminucidn por devaluacion del mismo activo, que fue reconocida previamente en
resultados. Cuando se reduzca el importe en libros de un activo como consecuencia
de una revaluacién, tal disminucion se reconocera en el resultado del periodo. No
obstante, la disminucion sera cargada directamente al patrimonio neto contra cualquier
superavit de revaiuacién reconocido previamente en relacién con el mismo activo, en
la medida que tal disminuciéon no exceda el saldo de la citada cuenta de superavit de

revaluacion.

Medicién en ei momento del reconocimiento: Todo elemento de propiedades,
planta y equipo, que cumpla las condiciones para ser reconocido como un activo, se
valorara por su costo. El costo de un elemento de propiedades, planta y equipo sera el
precio equivalente al contado en la fecha de reconocimiento. Si el pago se aplaza mas
allda de los plazos normales dei créditc comercial, la diferencia entre el precio
equivalente al contado y el total de los pagos se reconocera como gastos por intereses
a lo largo del periodo de aplazamiento, a menos que se capitalicen dichos intereses de
acuerdo con el tratamiento alternativo permitido en la NIC 23.

El costo de los elementos de propiedades, planta y equipo puede contener:

+ su precic de adquisicion, incluidos los aranceles de importacion y los impuestos
indirectos no recuperables que recaigan sobre la adquisicion, después de deducir

cualquier descuento o rebaja dei precio;

* todos los costos directamente relacionados con la ubicacidn de! activo en el lugar y
en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma prevista por la

gerencia;
* la estimacion inicial de los costos de desmantelamiento o retiro del elemento, asi
como la rehabilitacién del lugar sobre el que se asienta, cuando constituyan

obligaciones en las que incurre ia entidad como consecuencia de utilizar el elemento
durante un determinado periodo, con propésitos distintos del de la produccion de

inventarios durante tal periodo.

Valor residual: es el importe estimado que la entidad podria obtener actualmente por
desapropiarse del elemento, después de deducir los costos estimados por tal

Q Vélez 556 y Garcio Avilés - Edif. Briz Vera. piso 5. 15
® +593 4 2510155 +593 4 2513557 @ +593 99 456 4886
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desapropiacion, si el activo ya hubiera alcanzadoe la antigiedad y ias demas
condiciones esperadas al término de su vida atil,

Deterioro del Valor de los Activos: Es el método para determinar si un elemento de
propiedades, planta y equipo ha visto deteriorado su valor. Esta metodologia esta

regulada bajo la NIC 36.

Método de depreciacion y vida (tiles- El costo de propiedades y equipos se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta La vida util estimada, valor residual
y método de depreciacion son revisados al final de cada afo, siendo el efecto de
cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva

A continuacion, se presentan las principales partidas de propiedades y equipos y las
vias Utiles usadas en el calculo de la depreciacion:

Activo Vida util %
Edificios 20 afios =
Instaciones 10 anos 10
Muebles v Enseres 10 anos 10
Maquinaria vy Equipo 10 arfios 10
Equipo de Computacion 3 anos 33,33
Ve hiculos 5 anos 20
Otros Activos Fijos 10 anos 10

Norma Internacional de Contabilidad No. 16: Propiedad Muebles y Equipo

La normativa emitida por las NIC requiere la revaluacion de los bienes
inmuebles por medio de avallos de peritos independientes al menos una vez
cada cinco afios eliminando [a opcién de mantenerios al costo o revaluar otro

tipo de bien.,

Adicionalmente, ha permitido a algunas entidades reguiadas convertir
(capitalizar) el superavit por revaluacion en capital acciones, mientras que la
NIC 16 solo permite realizar et superavit por medio de la venta o depreciacion
del activoc. Una consecuencia de este tratamiento es que las entidades
requladas que presenten un deterioro en sus activos fijos, deberan reconocer
su efecto en los resultados de operacion, debido a que no se podria ajustar
contra el capital social. La NIC 16 indica que el deterioro se registra contra el
superavit por revaluacién y si no es suficiente, la diferencia se registra contra el

estado de resultados.

La NIC 16 requiere que las propiedades, planta y equipo en desuso se
continlen depreciando. La normativa emitida por el NIC permite que las
entidades dejen de registrar la depreciacidon de activos en desusoc y se
reclasifiquen como bienes realizables.
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Retiro o venta de propiedades y equipo — La utilidad o perdida que surja del
retiro o venta de una venta de una partida de propiedades y equipo es
calculada como la diferencia entre el precio de venta y el valor en libros del
activo y reconocida en resultado

Las pérdidas y reversiones por deterioro se reconccen inmediatamente en

resultados.

Impuestos - Ei gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto
a la renta por pagar corriente y el impuesto diferido.

Impuesto Corriente — Se basa en la utilidad gravable (tributarta) registrada
durante el ano. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las
partidas de ingresos o gastos imponibles ¢ deducibles y partidas que nunca
son gravables o deducibles. El pasivo de la Compania por concepto del
impuesto corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de

cada periodo.

Impuestos diferidos — Se reconoce sobre las diferencias temporarias
determinadas entre el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los
estados financieros y sus bhases fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se
reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias imponibles. Un
activo por impuesto diferido se reconoce por todas las diferencias temporarias
deducibles, en la medida en que resulte probable que la Compania disponga
de utilidades gravables facturas contra las que se podria cargar esas
diferencias temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocen si
las diferencias temporarias surgen del reconocimiento inicial (distinto al de la
combinacién de negocios) de otros activos y pasivos en una operacion que no
afecta la utilidad gravable (tributarna) ni la contable.

El importe en libros de un activo por impuesto diferido debe someterse a
revision al final de cada pericdo sobre el que se informe y se debe reducir, en
la medida que estime probable que no dispondra e suficiente utilidad gravable
(tributaria), en el futuro, como para permitir que se recupere la totalidad o una

parte del activo.

Los activos y pasivos por impuesto diferidos se miden empleando las tasas
fiscales que se espera sean de aplicacion en el periodo en el que el activo se
realice o el pasivo se cancele basandose en las tasas (y leyes fiscales) que
hayan sido aprobadas o practicamente aprobadas al final del periodo que se

informa.

La medicion de los pasivos por impuestos diferidos y los activos por impuestos
diferidos reflejara ias consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en
que la entidad espera, al final del periodo sobre el que se informa, recuperar o

liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.
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La Compafila compensa actives por impuestos diferidos con pasivos por
impuestos diferidos si, y solo si tiene reconocido legalmente el derecho de
compensarios, frente a la misma auteridad fiscal, los importantes reconocidos
en esas partidas y la compania tiene la intencidn de liquidar sus activos y

pasivos como netos.

Impuestos corrientes y diferidos — Se reconocen como ingreso o gasto, y
son incluidos en el resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de
una transaccion o suceso que se reconoce fuera del resuitado ya sea en otro
resultado integral o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto
también se reconoce fuera del resultado; o cuando surgen del registro inicial de

una combinacién de negocios.

Provisiones - Se reconocen cuando la Compardia tiene una obligacion
presente (a sea legal o implicita) como resultado de un suceso pasado, es
probable que la Compariia tenga que desprenderse de recursos que incorporen
beneficios econdmicos para cancelar la obligacién y puede hacerse una
estimacién fiable del importe de |a obligacion.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del
desembolso necesario para cancelar la obligacidon presente, al final de cada
periodo, teniendo en cuenta los riesgos y las incertidumbres correspondientes.
Cuando se mide una provisién usando e! flujc de efectivo estimado para
cancelar la obligacion presente, su importe en libros representa el valor actual
de dicho flujo de efectivo (cuando el efectivo del valor del dinero en el tiempo

es material)

Cuando se espera la recuperacion de algunos ¢ todos los beneficios
economicos requeridos para cancelar una provision, se reconoce una cuenta
por cobrar como un activo si es virtualmente seguro que se recibira el
desembolso y el monto de la cuenta por cobrar como un activo si es
virtualmente seguro que se recibira el desembolso el monto de la cuenta por

cobrar puede ser medido con fiabilidad

Beneficios a empleados:

Participacion a trabajadores — La Compania reconoce un pasivo y un gasto
por la participacion de los trabajadores en las utilidades de la compania. Este
beneficic se calcula la tasa del 15% de las utilidades liquidad de acuerde con

disposiciones legales.

Reconocimiento de Ingresos - Se calculan al valor razonable de la
contraprestacidn cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado
de cualquier descuento, bonificaciéon o rebaja comercial que la Compania

puede otorgar.
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Prestacion de servicios — Se reconocen por referencia el estado de
terminacion del contrato, el estado de terminacion del contrato se determina en

funcion de fa prestacion de servicio.

Gastos — Los gastos se registran al costo historico. Los gastos se reconocen a
medida que son incurridos, independientemente de la fecha en que se hayan
realizado el pago, y se registran en ei perfodo en el gue se conocen.

Compensacion de saldos y transacciones — Como norma general en los
estados financieros no se compensan los activos y pasivos, tampoco los
(ngresos y gastos, salvo aquelios casos en los que la compensacion sea
requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el refiejo de la

esencia de la transaccion.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por
una norma legal, contempian la posibilidad de compensacion y la Compainiia
tiene la intencion de liquidar por su importe neto o de realizar el activo y
proceder al pago el pasivo de forma simultanea, se presentan netos en

resultados.

Instrumentos financieros. - Los activos y pasivos financieros se reconocen
cuando la Compariia pasa a formar parte de las disposiciones contractuales del

instrumento.

Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente al valor razonable,

Los costos de transaccién gque son directamente atribuible a la adquisicion o
emision de activos y pasivos financieros (distintos a los activos y pasivos
financieros designados al valor razonable con cambio en los resultados) se
agregan o deducen del valor razonable de los activos ¢ pasivos financieros,
cuando sea apropiado, al momento del reconocimiento inicial. Los costos de
transaccion directamente atribuibles a la adquisicion de activos y pasivos
financieros designados al valor razonable con cambio en los resultados se
reconocen de inmediato en el resultado del pericdo.

Activos financieros. — Los activos financieros se clasifican dentro de las
siguientes categorias: activos financieros “al valor razonable con cambios en
los resultados”, “inversiones mantenidas hasta el vencimiento”, “activos
financieros disponibles para la venta”, y “préstamos y partidas por cobrar”.

La clasificacion depende de la naturaleza y proposito de los activos financieros
y se determina al momento del reconocimiento inicial. Todas las compras o
ventas regulares de activos financieros son reconocidas y dadas de baja a la
fecha de la transaccion. Las compras o ventas regulares son todas aquellas
compras o ventas de activos financieros que requieren la entrega de activos
dentro del marco de tiempo establecido por una regulacion o acuerdo en el

mercado.
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Método de la tasa de interés efectivo. - El método de la tasa de interés
efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un instrumento
financiero y de imputacion del ingresc financiero a lo largo del periodo
relevante. La tasa de interés efectiva es la tasa de descuentc que iguala
exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados
(incluyendo comision, puntos basicos de interés pagados o recibidos, costos de
transaccion y otras primas o descuentos que estén incluidos en el calculo de la
tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero o cuando sea adecuado, es un periode mas corto, con el importe
neto en libros en el reconocimiento inicial.

Los ingresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés efectiva para
los instrumentos de deuda distintas a los activos financieros clasificados al
valor razonable con cambio en los resultados.

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar. — Son activos
financieros no derivados con pagos fijos o determinados que no son cotizados
en un mercado activo. Los préstamos y partidas por cobrar son medidos al
costo amortizado usando el metodo de la tasa de interes efectiva, menos

cualguier deterioro de valor.

Deterioro del valor de activos financieros. - Los activos financieros distintos
a aquellos designados al valor razonable con cambios en los resuiltados son
probados por deterioro de valor al final de cada periodo sobre el cual se

informa.

Un activo financiero estara deteriorado cuando exista evidencia objetiva del
deterioro como consecuencia de uno o mas eventos que hayan ocurrido
después del reconccimiento inicial del activo y ios flujos de efectivo futuro
estimados del activo financiero se han visto afectados.

Para todos los otros activos financieros, la evidencia objetiva de detertoro de

valor podria incluir:

» Dificultades financieras significativas del emisor o del obligado; o
» Infracciones de las clausulas contractuales, tales como incumplimiento o

moras en el pago de los intereses o el principal; o
e Es probable que el prestataric entre en quiebra o en otra forma de

reorganizacion financiera; o
e La desaparicion de un mercado activo para ese activo financiero debido a

dificultades financieras.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la
perdida por deterioro de valor es la diferencia entre el importe en libros y el
valor presente de (os flujos futuros estimados del activo, descontados a la tasa
de interés efectivo original del activo financiero.
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El importe en libros del activo financiero se reduce por la perdida por deterioro
de valor directamente para todos los activos financieros excepto para las
cuentas comerciales por cobrar, donde el importe en libros se reduce a través

de una cuenta de provision.

Cuando se considera que una cuenta comercial por cobrar es incobrable, se
elimina contra fa cuenta de provision.

La recuperacion posterior de los montos previamente eiiminados se convierte
en créditos contra la cuenta provision.

Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provisiones se reconocen
en el estado del resultado del periocdo.

Baja en cuenta de los activos financieros. — La Compania dara de baja en
cuenta un activo financiero unicamente cuando expiren los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando
transfiere de manera sustancial los riesgos y ventajas inherentes a ia propiedad
del activo financiero a otra entidad. Si la Compania no transfiere ni retiene
substancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad y
continta reteniendo el control como activo transferido, la companfia reconocera
su participacion en el active y la obligacidon asociada por los montos que tendria
que pagar. Si la Compafiia retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad de un activo financiero. La Compafiia continuara
reconociendo el activo financiero y también reconocera un préestamo
garantizado de forma colateral por los ingresos recibidos.

Pasivos Financieros. — Los instrumentos de deuda son clasificados como
pasivos financieros de conformidad con la sustancia dei acuerdo contractual.
Los pasivos financieros son clasificados como al valor razonable con cambios
en los resultados u otros pasivos financieros.

Los pasivos financieros se clasifican como pasivo corriente a menos que la
compania tenga derecho incondicional de diferir el pago de la obligacion por lo
menos 12 meses después de |a fecha del estado de situacion financiera.

Otros Pasivos Financieros. - Los otros pasivos financieros (incluyendo los
préstamos y las cuentas por pagar comerciales y otras) se miden
posteriormente al costo amortizado usando el método de la tasa interés

efectiva.

El método de la tasa interés efectiva es un meétodo de calculo del costo
amortizado de un pasivo financiero y de imputacion del gasto financiero a lo
largo del periodo relevante. La tasa de interés efectiva en la tasa de descuento
que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar
(incluyendo todos los honorarios y los puntos pagado recibidos que forman
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parte de la tasa interés efectiva y los costos transaccion y otras primas ©
descuentos) estimados a lo largo de la vida esperada del pasivo financiero (o
cuando sea adecuado) de un periodo mas corto con el importe neto en libros
en el momento del reconocimiento inicial.

Baja de un pasivo financiero. - La compaiia dara de baja un pasivo
financiero si y soio si expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de la
companfia. La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiercs dado
de baja y la contraprestacion pagada y por pagar se reconoce en el resultado
del periodo.

Normas contables, nuevas y revisadas, emitidas y su aplicacion efectiva.

Las politicas contables adoptadas son consistentes con aquellas utilizadas el ano
anterior. A partir del 1 de enero de 2017 entraron en vigencia las siguientes
modificaciones a las normas internacionales de informacién financiera

Modificaciones a la NIC 7 — Estado de Flujo de Efectivo: Responden a ia necesidad
de mejorar la informacion proporcionada a los usuarics de los estados financieros en
relacion con los pasivos que surgen de actividades de financiacion, y requieren que las
entidades releven la informacion que permita a los usuarios de los estados financiercs
evaluar los cambios en pasivos producidos por actividades de financiacién, incluyendo
tanto los derivados de flujos de efectivo como los que no implican flujes de efectivo.

Modificaciones a la NIC 12 — Impuesto a las Ganancias: Aclaran los requerimientos de
reconocimiento de actives por impuestos diferidos por pérdidas no realizadas en
instrumentos de deuda medidos a valor razonable.

Modificaciones a la NIIF 12 [nformacidn a Revelar sobre Participaciones y otras
Entidades: Las modificaciones aclaran los requerimientos de relevar informacion sobre
inversiones en subsidiarias, empresas conjuntas o asociados que estan clasificados o

mantenidos para la venta.
La adopcidn de estas modificaciones no tuvo un impacto significativo sobre los estados

financieros de la Compania y sus relevaciones.

NIIF 1 ‘Adopcion por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera" Eliminacion de exenciones a corto plazo para las entidades que adoptan por

primera vez las NIIF.

NIIF 2 "Pagos Basados en Acciones”, Las modificaciones proporcionan requerimientos
para la contabilizacién de los efectos de las condiciones para la irrevocabilidad y las
condiciones distintas a las de {as de irrevocabilidad de la concesion sobre la medicion de
un pago basado en acciones gue se liquide en efectivo, las transacciones con pagos
basados en acciones con una caracteristica de liquidacidén por el neto por causa de
obligaciones fiscales de retener, y una modificacién de los términos y condiciones de un
page basado en acciones que cambia la clasificacion de la transaccidn de liquidarse en

efective a liquidarse con instrumentos de patrimonio.

Q Vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera. piso 5. 22
® +593 42510155 +593 4 2513557 @ +593 99 456 4886

B9 panomericanyasociados@gmail.com

-109-



AUDITORES EXTERNOS

A MEMBER OF BUSINESS CONSULTING SERVICES INTL.

PANAMERICAN & ASOCIADOS
A\ 4

NIC 28 “Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos™ Medicién a valor razonable
de una asociada o negocio conjunto.

NIC 40 “Propiedades de Inversidn”: La aclaracién sobre fa transferencia de una
propiedad de inversion desde o hacia, sélo esta permitida cuando existe evidencia de un

cambio en su uso.

NiiF 4 “Contrato de seguros”: La modificacidn permite a las entidades que estan dentro
del alcance de la NIIF 4 la opcion de aplicar la NIIF 9 o su extension temporal. (Derogada

por la NIIF 17 vigente a partir del 1-01-2021)

Aplicacion de la NIIF 9 Instrumentos Financieros con la NIIF 4 Contratos de Seguro
(Modificaciones a la NIIF 4) aborda las preocupaciones surgidas de las diferentes fechas
de vigencia de la NIiF 9 y ia préxima Norma sobre contratos de seguro. Las modificaciones

introducen dos enfoques opcionales:

Una exencidon temporaria— las entidades cuyas actividades estan predominantemente
conectadas con seguros pueden optar por continuar aplicando a la NIC 39 en lugar de la
NIIF 9. Esta exencién temporaria opcional de la NIIF 8 esta disponible hasta el 2021.

Un enfoque de fa superposicién—todas las entidades que emiten coniratos de seguro y
aplican fa NIIF 9 pueden optar por reclasificar en otro resuitado integral, la diferencia en los
importes reconocidos en el resultade del periodo para activos financieros elegibles entre

aplicar la NIIF 9 y aplicar la NIC 39.

La adopcidon de las modificaciones relacionadas a la empresa, no tuvieron un impacto
significativo sobre los estades financieros de la Compafiia y sus revelaciones.

Norma
Internacional o
Modificacion

Sujeto de modificacion Fecha de

vigencia
CINIIF 23 Afade a los requerimientos de la NIC 12
“La Impuesto a las Ganancias la
Incertidumbre especificacion de como reflejar los
frente a los efectocs de la incertidumbre en Ila

Tratamientos contabilizacion de impuesto a las 01/01/2019
del Impuesto a ganancias cuando no esta claro ¢como
las Ganancias” aplicar las leyes fiscales a wuna

transaccion o circunstancia concreta, o
no esta claro si la autoridad fiscal
aceptara el tratamiento fiscal de una
entidad.
Aclara que activos financieros concretos
con caracteristicas de cancelacion
Modificaciones anticipada que pueden dar lugar a una
alaNIIF9S compensacion negativa razonable por ia 01/01/2019
terminacion anticipada del contrate, son
elegibles para medirse al costo
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amortizade o al valor razonable con
cambios en otro resuitado integral. en
lugar de valor razonable con cambios en
resultados.
Aclara que las entidades contabilizaran
las participaciones a largo plazo en una
Modificaciones asociada 0 negocio conjunto- al que no
ala NIC 28 se aplica el método de la participacion- 01/01/2019
usando la NIIF 9 antes contabilizar las
pérdidas o pérdidas por deterioros de
valor aplicando la NIC 28.

Las maodificaciones a la NIIF 13 aclaran
que cuando una entidad obtiene el
control de un negocio que es una
operacidon conjunta, medird nuevamente
la participacion mantenida en ese

Mejoras negocio.

Anuales a las 01/01/2018
Normas NIIF Las modificaciones a la NIIF 11 aclaran
Ciclo 2015- que cuando una entidad obtiene el
2017 contro! conjunto de un negocio que es

una operacion  conjunta, medira
nuevamente la participacion mantenida
en ese negocio.

Una de las modificaciones a la NIC 12
aclara que una entidad contabilizara
todas las consecuencias de [os
dividendos en el impuestoc a las
ganancias de la misma forma
independientemente de la manera en
que surja el impuesto.

Una de las modificaciones a la NIC 23
aclara que cuando un activo que cumple
jos requisitos esta listo para su uso
previsto o venta, una entidad trata los
préstamos pendientes realizados para
obtener ese activo como parte de los
préstamos generales.

NIIF 9: instrumentos Financieros

La NIIF 9 emitida en noviembre del 2009, introdujo nuevos requisitos para la
clasificacién y medicién de activos financieros. Esta norma se modificd
posteriormente en octubre del 2010 para incluir los requisitos para la
clasificacién y medicion de pasivos financieros, asi como su baja en estados
financieros y en noviembre del 2013, incluyé nuevos requisitos para ia
contabilidad de cobertura general. En julio del 2014, se emitid otra version
revisada de la NlIF 9, principalmente para incluir o siguiente:
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¢ Reqguerimientos de deterioro para activos financieros y,

¢ Modificaciones limitadas a los requisitos de clasificacion y medicion al
intrcducir una categoria de medicion a “valor razonable con cambios en otro
resultado integral”, para ciertos instrumentos deudores simples.

Requisitos claves de la NIiF 9;
Todos ios activos financieros que se clasifican dentro del alcance de la NIC 39-

[nstrumentos Financieros se reconoceran posteriormente a su costo amortizado
o valor razonable. Especificamente los instrumentos de deudas gue se
mantienen dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo sea el de recaudar
los flujos de efectivo contractuales, y que tengan flujos de efectivo
contractuales qué son unicamente pagos de capital e intereses sobre el capital
pendiente por lo general se miden al costo amortizado al final de los periodos
contables postericres. Los instrumentos de deuda mantenidos en un modelo de
negocio cuyc objetivo se cumpla tanto al recaudar ios flujos de efectivo
contractuales como por la venta de activos financieros, y que tengan términos
contractuales del activo financiero que dan lugar en fecha especificas a flujos
de efectivo que solo constituyen pagos de capital e intereses sobre el importe
del principal pendiente, son medidos a valor razonable con cambios en otro
resultado integral. Todas las otras inversiones de deuda y de patrimonio se
miden a sus valores razonables al final de los periodos contables posteriores.
Ademas, bajo la NIIF 9 las entidades pueden hacer una eleccién irrevocable
para presentar los cambios posteriores en el vaior razonable de una inversidn
de patrimonic (no mantenida para negociar ni que incluya una consideracion
contingente reconocida por el comprador en una combinacion de negocios del
acuerdo con NIIF 3) en cotro resultado integral, y solo con el ingreso por
dividendos generalmente reconocido en el resultado del periodo.

En la medicidon de los pasivos financieros designados a valor razonable con
cambios en resultados la NIIF 9 requiere que el importe generado por cambio
en el valor razonable del pasivo Financiero que sea atribuible a cambios en el
riesgo de crédito del referido pasivo se presente en otro resultado integral, a
menos que, el reconocimiento de los efectos de los cambios en el riesgo de
crédito del pasivo en otro resultado integral genere una asimetria contable en el
resultado del periodo. Los cambios en el valor razonable atribuible al riesgo de
crédito de un pasive financiero no son posteriormente reclasificados al
resultado del periodo. Segun la NIC 39, la totalidad del importe del cambio en el
valor razonable del pasivo financiero designado a valor razonable con cambios
en resultados se presenta en el resultado del periodo.

Respecto al deterioro de activos financieros, la NIIF 9 establece un modelo de
deterioro por perdida crediticia esperada, contrario al modelo de deterioro por
perdidas incurrida, de conformidad con fa NIC 39. El modelo de deteriore por
perdida crediticia esperada requiere que una entidad contabilice las perdidas
crediticias esperadas y cambios en esas pérdidas crediticias esperadas en
cada fecha de reporte para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde el
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reconocimiento inicial. En otras palabras, ya no es necesario que ocurra un
evento antes de que se reconozcan las perdidas crediticias.

La NIIF 9 mantiene los tres tipos de mecanismo de contabilidad de cobertura,
gue en la actualidad se establecen en la NIC 39. De conformidad con la NIIF 9,
los tipos de transacciones elegibies para la contabilidad de cobertura son
mucho mas flexibles, especificamente, al ampliar los tipos de instrumentos que
se clasifican como instrumentos de cobertura y los tipos de componentes de
riesgo de partidas no financiera elegibles para ia contabilidad de cobertura.
Ademas, se ha revisado y reemplazado |la prueba de efectividad por el principio
de “relacidén econdmica”. Ya no se requiere de una evaluacion retrospectiva
para medir [a efectividad de la cobertura. Tambien se afadieron requerimientos
de revelacién mejorados sobre [as actividades de gestidon de riesgo de una

entidad.

La Administracion de la Compania se encuentra evaluando los impactos sobre
los importes reconocidos en los estados financieros adjuntos y sus
revelaciones. Sin embargo, no es posible proporcionar una estimacion
razonable de este efecto hasta que un examen detallado haya sido

completado.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF
requiere que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca
inherentes a la actividad economica de la comparia, con el proposito de
determinar la valuacion y representacion de algunas partidas que forman parte
de los estados financieros. En opinion de la Administracion estimaciones
estuvieron basados en la mejor utilizacién de la informacién dispaonible al
momento, los podrian liegar a diferir de sus efectos finales

Provisiones para obligaciones por beneficios definidos. — El valor presente
de las provisiones para obligaciones por beneficios definidos, depende de
varios factores que son determinados en funcién de calculo actuarial basados
en varios supuestos. Estos supuestos utilizados para determinar el valor
presente de estas obligaciones incluyen una tasa descuento; cualquier cambio
en los supuestos impacta en valor en libros de las provisiones de estos

beneficios
La tasa descuento es la tasa de interés que debe ser utilizada para determinar

el valor presente de los flujos futuros de caja estimados que se espera van ser
requeridos para cumplir con {as obligaciones de estos beneficios.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Gestion de Riesgos financieros. - En el curso normal de sus negocios, (a
compania estd expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que
pueden afectar de manera mas o menos significativa al valor econdmico de sus

flujos y activos y, en consecuencia, sus resultados.

A continuacion, se presenta una definicién del riesgo que enfrenta la compafiia,
una caracterizacion y cuantificacion de estos, y una descripcidon de las medidas
de mitigacidn actualmente en uso por parte de la compania, si es el caso.

Riesgo de Crédito. - el riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las
partes incumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una perdida
financiera para la compafia. La compariia ha adoptado una politica de
(inicamente involucrase con clientes reconocidos de acuerdo a sus politicas
internas y obtener suficientes colaterales, cuando sea apropiados como forma
de mitigar el riesgo de wuna perdida financiera ocasionada por los

incumplimientos.

Riesgo de precio. - La compariia opera unicamente en el mercado local y por
sus caracteristicas de operacién los precios de los servicios y costos
contratados son generalmente negociados a precios de mercado. No
mantiene negociacicnes de largo plazo.

Riesgo de liquidez. - La administracion tiene la responsabilidad final por la
gestion de liquidez, a la vez que ha establecidos un marco de trabajo apropiado
para la gestion de liquidez de manera que la gerencia pueda manejar los
requerimientos financiamiento a corto, mediano y large plazo, asi como la
gestiéon de la liquidez ila compariia. La empresa maneja riesgo de liquidez
manteniendo, facilidades financieras adecuadas, monitoreando continuamente
los flujos efectivos proyectados y reales y concillando los perfiles de
vencimientos de los activos y pasivos financieros.

Riesgo de capital. - La administracién gestiona su capital para asegurar que
la compania estara en capacidad de continuar como empresa en marcha
mientras gue maximiza el rendimiento a sus socios a través de la optimizacion

de los saldos de deudas y patrimonio.

Valor razonable de los instrumentos financieros. - La Administracién de
compafia considera que en los libros de los activos y pasivos financieros
reconocidos al costo amortizado en estados financieros se aproxima a su valor

razonable.

Q Vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5. 27
& +593 42510155 +593 4 2513557 (&) +593 99 456 4886

panamericanyosociados@gmaoil.com

-114-



/\ PANAMERICAN & ASOCIADOS

L] [

AUDITORES EXTERNOS
\-/ AMEMBER OF BUSINESS CONSULTING SERVICES INTL

CONCILIACION TRIBUTARIA

2019 2018
Utilidad del Ejercicio 414.067,06 761.784,14
15% Participacion Trabajadores -62.110,06 -114.267 63
Utilidad Antes de impuesto US$ 351.957,00 647.516,51
(+)} Gastas no Deducibles Locales 0,00 163.384 42
{-) Otras rentas exentas e ingresos no objeta de Impuesto ala Renta 0,00 -121.299,97
Saldo Utilidad Gravable Us$ 351.957,00 689.600,96
Total impuesto causade uss 87.989,25 172.400,24
anticipo determinado correspondiente al ejercicio fiscal declarado 48.736,43 85.913,65
{+) Saldo del anticipo pendiente de pago 0,00 26.390,08
{-) Creditc Tributario de Afios Anferiores -39.252,82 -42.765,51
(-) Retenciones en la Fuente realizadas del Ejercicio 39.612,80 -46.143,21
Saldo a favor contribuyente UsSs 359,98 23.395,01

» De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la
renta, se calcula en un 25%, sobre las utilidades sujetas a distribucion y del

12% sobre la sobre las utilidades sujetas a capitalizacion.

e A partir del ejercicio fiscal 2011 entré en vigor la norma que exige el pago
de un “anticipo mfnimo de impuesto a la renta “, cuyo valor es calculado en
funcién de las cifras reportadas el ano anterior sobre el 0.2% del patrimonio
total, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos
gravables y 0.4% del activo total. Dichos rubros deben incrementarse o
disminuirse por concepto establecidos en disposiciones tributarias.

Pagos Efectuados. — Corresponde al anticipo de impuesto a la renta,
retenciones en la fuente, impuesto a la renta y impuestos salida de divas.

4. Aspecto Tributario:
El 29 de diciembre del 2017, se emitid la Ley Organica para reactivaciones de

la economia, fortaleciendo de la dolarizacidon y modernizacién de la gestion
financiera, a continuaciéon, se detalla los aspectos mas importantes de la

mencionada Ley.

e Seran considerado deducibles para el calculo del impuesto a la renta los
pagos por desahucios y jubilacién patronal, que no provenga de provisiones
declaradas en ejercicios anteriores (deducibles o no}

o Se incrementan la tarifa de impuesto a la renta para sociedades al 25% vy
cuando la sociedad tenga accionistas, socios, participes, constituyentes,
beneficiaros o similares o establecidos en paraiso fiscales o regimenes de

Q@ Vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5. 28
R +593 42510155 +593 4 2513557 (O +593 95 456 4886

B panomericanyasociodos@gmail.com

-115-



)

’ PANAMERICAN & ASOCIADOS

AUDITCRES EXTERNOS
\/ A MEMBER OF BUSINESS CONSULTING SERVICES INTL

menos menor imposicién, o cuando la sociedad incumpla ei deber informar
sobre sus accionistas, socios, participes, constituyentes, beneficiaros o
similares, la tarifa sera correspondiente a sociedades mas 3 puntos
porcentuales. Se debe demostrar que el beneficiario efectivo no es titular
nominal o formal bajo régimen juridico especifico.

Para el calculo del impuesto a la renta, del rubro de gastos deducibles se
pueden disminuir los gastos por sueldos y salarics, decimotercera,
decimocuarta remuneracion, aportes patronales, y los valores gasto
incrementales por generacion de nuevo empleo y la adquisicion de nuevos
activos productivos que permitan ampliar la capacidad productiva futura y
generar un mayor nivel de producciones.

El Servicio de Rentas Interna podra devolver total o parcialmente el entre el
anticipo pagado y el impuesto causado, siempre que se verifique que se ha
mantenido o incremento el empleo neto.

El martes 31 de diciembre del 2019, se emitid la Ley Organica de
Simplicacion y Progesividad Tributaria

Que el articulo 56 dispone que las sociedades que realicen actividades
econdmicas y que hayan generado ingresos gravados iguales o superiores a un
millon de dolares de los Estados Unidos de América (US$ 1,000,000.00) en el
ejercicio fiscal 2018, pagaran una contribucion unica y temporal, para (0s ejercicios
fiscales 2020, 2021 y 2022 sobre dichos ingresos de acuerdo con la table
establecida en el mencionadas articulo.

DE LACONTRIBUCION UNICAY TEMPORAL
ingresos, de acuerdo labla:

Ingresos Ingresos

gravados gravados Tarifa
desde hasta
1.000.000 5.000.000 0,10%
5.000.000 10.000.000 0,15%

10.000.000 En adelante 0,20%

Que el Segundo y tercer inciso del articulo 56 del mismo legal sefialan que las
sociedades pagaran la contribucién unica y temporal teniende como referencia el
total ingresos gravados contenidos en la declaracion del impuesto a la renta del
gjercicio afno 2018, inclusive los ingresos que se encuentre bajo un régimen de
impuestos renta Unicos y gue ningun caso esta contribucion serd superior el
veinticinco por ciento (25%) del impuesto a la renta causado del gjercicio fiscal
2018.

Esta contribucion se declara y pagara en el formulario 124 (Contribucion
Unica y Temporal dispuesto en la ley Organica y Progresvidad Tributaria).
El plazo para declarar y pagar la Contribucién Unica y Temporal sera 1 de
enerc hasta 31 de marzo de cada ano, segun corresponda
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Que en las dos uitimo incisos del articuio 56 se establece que esta contribucion no
podra ser utilizadas como crédito tributario, ni como gasto deducible para la
derminacion y liquidacién de otro tributo durante los afics 2020, 2021 y 2022 y gue

esta contribucion no sera aplicada para empresas publicas.

Las sociedades canceladas hasta el 31 diciembre de 2019, no esta obligadas a
declarar y pagar la contribucion de la que trata esta resolucion.
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COHERVI S_A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre dei 2019

{Nota 1) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

El detalle del efectivo y equivalentes al efectivo al 31 de Diciembre del 2019 es
COMo sigue:

2019 2018
Caja 1.1 38.466,68 39.114,74
Bancos 1.2 1.847.435,92 155.335,87
US$ 1.885.902,60 194.450,61

1.1.Caja 2019 2018
Caja Chica 3.000,00 3.650,00
Caja Tesoreria 33.166,68 34.264,74
Caja Fondo Fijo 2.300,00 1.200,00
uss$ 38.466,68 39.114,74

1.2. Bancos 2019 2018
Banco Guayaquil 17.048,18 14.261,93
Banco Pacifico 1.354,41 0,00
Banco Bolivariano 1.711.533,11 108.238,12
Banco Machala 76.020,64 17.999,45
Banco Pichincha 19.483,75 0,00
Banco Solidario 0,98 4,87
Banco Produbanco 4.833,55 4.702,25
Banco internacional 6.118,43 89,07
Cooperativa El Sagrario 11.042,87 10.040,18
US$ 1.847.435,92 155.335,87

(*) Constituyen cuentas corrientes en délares de los Estados Unidos de América en diversas actividades

financieras locales, los cuales son de libre disponibilidad.

(Nota 2} ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle de Activas Financieros al 31 de Diciembre del 2019 es como sigue:

2019 2018
Documentos y Cuentas por Cobrar Clientes no Relacicnados 2.1 1.688.246,03 2.353.024,21
Qtras Cuentas por Cobrar Relacionadas 2.2 61.036,22 0,00
Otras Cuentas por Cobrar no Relacionadas 2.3 25.572,09 0,00
Anticipos y Cuentas por Cobrar Empledos 24 79.52178 88.960,80
(-} Provision Cuentas Incobrabies -87.464,02 -37.464,02

US$ 1.766.912,10 2.354.520,99

La empresa no ha hecho la provisiéon para cuentas incobrables afio 2019
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2.1 Documentos y Cuentas por Cobrar Clientes no Relacionados

Clientes Locales No Relacionados
Clientes Locales Cheques Posfechados
Cartera de cheques

Tarjetas de credito por Cobrar

Cheques Protestados

Otras Cuentas por Cobrar

Clientes Locales Asoc Papelera

2.2 Otras Cuentas por Cobrar Refacionadas
Delgado Villacis Targelia Josefina

Delgado Villacis Clara Alemania

Diaz Penafiel Vinicio Roberto

Delgado Villacis Alicia Cumanda

2.3 Otras Cuentas por Cobrar no Relacionadas
Locales

Cuenta por Cobrar Empleados

Cuentas por Cobrar Pago agil

2.4 Anticipos y Cuentas por Cobrar Empledos
Otras Cuentas por Cobrar Empleados
Prestamo a Empleados

Cuentas por cobrar Ex-empleados

(Nota 3) INVENTARIOS

US$

US$

Us$

US$

El detalle de Inventarios al 31 de diciembre del 2019 es como sigue:

Inventario de Mercaderias

US$

2019 2018
1196.561,41  2.234.064,79
362.018,42 25.165,58
8.058,96 0,00
895,72 703,69
119.970,19 66.630,82
0,00 25.848,75
741,33 610,58
1.688.246,03  2.353.024,21
2019 2018
14.222,75 0,00
9.348,46 0,00
32.964,71 0,00
4.500,30 0,00
61.036,22 0,00
2019 2018
25.486,53 0,00
2,65 0,00
82,91 0,00
25.572,00 0,00
2019 2018
860,69 88.960,80
411558 0,00
74.54551 0,00
79.521,78 88.960,80
2013 2018
1.877.833,02 988.026,27
1.877.833,02 988.026,27
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{(Nota 4) OTROS ACTIVOS CORRIENTES

El detalle de Otros Activos Corrientes al 31 de Diciembre del 2018 es como
sigue:

2019 2018

Proveeduria 5.919,46 3.738,24
Depositos en Garantia 5.809,07 5.808,07
Seguros Pagados por Anticipado 5.276,83 3.797,19
Otros Gastos Anticipados 480.270,88 0,00
Otros Activos 1.201.945,88 0,00
US$ 1.699.222,12 13.344,50

(Nota 5) ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

El detalle de Activos por impuestos Corrientes al 31 de Diciembre del 2019 es
como sigue:

019 2018

Credito Tributario (IR} 7.224,99 0,00
Credito Tributario (IVA) 70.807,44 28.981,39
Retenciones Clientes 360,00 0,00
US$  78.392,43 28.981,39

(Nota 6) PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

El detalle de Propiedades, Planta y Equipos al 31 de Diciembre del 2019 es
como sigue:

CONCEPTO SALDO AL COMPRAS O AJUSTES SALDO AL
S 1-1-2019 ADICIONES | RECLASIFICACION |  31/12/19
COSTO
Terrenos 2.478.584,49 0,00 0,00 2478.584,49
Edificios 2.753.038,22 290.000,00 0,00 3.043.038,22
Instaciones 382.486,30 139.158,34 0,00 521.644,64
Muebles y Enseres 297.207,53 0,00 0,00 297.207,53
Maquinaria y Equipo 80.226,40 0,00 0,00 80.226,40
Equipo de Computacion 325.054,08 12.984,69 0,00 338.038,77
Vehiculos 241.502,76 0,00 -133.391,63 108.111,13
Otros Activos Fijos 555.642,08 0,87 0,00 555.642,95
US$ 7.113.741,86 442,143,590 -133.391,63 7.422.494,13
DEPRECIACION ACUMULADA -2.767.050,56 -73.010,77 0,00 -2.840.061,33
US$ 4.346.691,30 369.133,13 -133.391,63 4.582.432,80
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(Nota 7) OTROS CUENTAS Y DCTOS COBRAR A LARGO PLAZO

El detalle de Otros Cuentas y Dctos Cobrar a Large Plazo al 31 de Diciembre
del 2019 es como sigue:

2019 2018

Clientes no Relacionados Locales 5.001.698,65 2.560.783,64
US$ 5.001.698,65 2.560.783,64

(Nota 8) CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR

E! detalle de Cuentas y Documentos por Pagar al 31 de diciembre del 2019 es
como sigue:

2019 2018
Cuentas y Docum. por Pagar no Relacionados Locales 8.1 134311548  1.161.747,01
Otras Cuentas por Pagar 1675.172,35 323.717,60

US$ 3.018.287,83  1.485.464,61

8.1 Cuentas y Docum. por Pagar no Relacionados Locales 2019 2018
Cuentas y Docum. por Pagar no Relacionados Locales 1279.03458  1.161.747,01
Proveedores de Materiales y Servicios 64.080,30 0,00

US$ 134311548  1.161.747,01

(Nota 9) OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERA C/P

El detalle de Obligaciones con Instituciones Financiera al 31 de Diciembre del
2019 es como sigue:

2018 2018
Bancos Locales P/C 91 546.028,46 565.280,88
Tarjetas de Crédito 33.600,87 3440147

US$ 579.629,33 599.682,35

9.1. Bancos Locales 2019 2018

Banco de Machala 145.367,01 194.531,61
Banco Guayaquil 172.486,70 268.893,74
Banco Pichincha 89.875,66 55.002,43
Banco Bolivariano 123.345,40 46.853,10
Cooperativa El Sagrario 14.953,69 0,00

US$ 546.028,46 565.280,88
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Banco de Guayaquil

Fecha de culminacion: 12-2-2020
Monto: $ 172,486.70

Tasa de interés: 9,05%

Banco de Pichincha

Fecha de culminacidon: 21-1-2020
Monto: $ 89,875.66

Tasa de interés: 9,05%

Banco de Machala

Fecha de culminacioén: 25-7-2020
Monto: $ 145,367.01

Tasa de interés: 9,05%

Banco Bolivariano

Fecha de culminacidon: 25-11-2021
Monto: $ 123,345.40

Tasa de interés: 9,33%

Cooperativa Sagrario

Fecha de culminacién: 17-1-2029
Monto: $ 14,953.69

Tasa de interés: 11%

» Garantia Local 3 Bodega 11-10 Parque Carlifornia: Capital de Trabajo

» Garantia Local 6-7 Torres Bellini Adquisicién Activo Fijo

e Garantia Porton Vargas Torres Callejo 1, Enrique Plaza y Calle A: Capital

de Trabajo
» Cadena de Valor

(Nota 10} EMISION OBLIGACIONES CORRIENTES

Ei detalle de Emision Obligaciones Corrientes al 31 de diciembre del 2019 es

como sigue:

201 2018
| Emision Obligaciones 1.184.009,24 1.110.148,06
fl Emision Obligaciones 795.000,00 0,00

US$ 1.979.009,24 1.110.148,06
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(Nota 11) OTRAS OBLIGACIONES CORRIENTES

El detalle de Otras Obligaciones Corrientes al 31 de diciembre del 2019 es
COMOo Sigue:

2019 2018
Con la Administracion Tributaria 11.1  48.926,83 0,00
impuesto a la renta Pagar del Ejercicio ) 0,00 23.395,01
Obligaciones con el [ESS 112 18.273,67 16.452,86
Por Beneficios de Ley Empleados 113 110.033,18 85.886,03
Participacion Trabajadores por pagar del ejercicio (9 62.410,06 114.267,62

US$  239.343,74 240.001,52

{*) La participacion laboral se calcula considerando la tarifa del 15% de ia utilidad contable antes
de impuesto a la renta.

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, sea calculada en
un 25% sobre las utilidades sujetas a la distribucion hasta el afio 2018.

11,1 Con la Administracion Tributaria 2019 2018
Retenciones IR por Pagar 20.225,60 0,00
Retenciones IVA Pagar 28.701,23 (0,00
US$  48.926,83 0,00

11.2. Obligaciones con el IESS 2018 2018
9.35% AP.Personal por Pagar 5.140,26 5.469,14
12.158% AP.Patronal por Pagar 6.630,64 4.254,00
Prestamos Quirografarios 3.217,69 3.034,38
Fondo de Reserva 914,59 1.255,22
Prestamos Hipotecarios 2.370,49 2.440,12
US$  18.273,67 16.452,86

11.3. Beneficios Sociales a Empleados 2019 2018
Décimo Tercer Sueldo 4,158 43 3.932,31
Décimo Cuarto Sueldo 23.796,64 16.859,57
Vacaciones 48.090,08 39.398,77
Multa de la Empresa 9.466,96 7.962,95
Sueldos por Pagar 2452107 17.732,43
US$ 110.033,18 85.886,03
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(Nota 12} ANTICIPO DE CLIENTES

Eil detalle de Anticipo de Clientes al 31 de diciembre del 2019 es como sigue:

219 2018
Clientes Locales 121 73.04535 10.636,02
US$  73.04535 10.636,02

12.1. Clientes Locales 2019 2018
Anticipo Clientes Varios 73.045,35 10.636,02
US$  73.04535 10.636,02

(Nota 13) OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERA L/P

El detalle de Obligaciones ceon Instituciones Financiera Largo Plazo al 31 de

Dictembre del 2019 es como sigue;

019 2018
Bancos Locales L/P 131 396.033,13 138.888,63
US$ 396.033,13 138.888,63

13.1. Bancos Locales 2019 2018
Banco de Machala 121.419,49 63.484 31
Banco Bolivariano 66.993,06 75.404,32
Cooperativa El Sagrario 207.620,58 0,00
US$ 396.033,13 138.888,63

Banco de Machala

Fecha de cuiminacion: 30-4-2022
Monto: $ 121,419.49

Tasa de interés: 9,05%

Banco Bolivariano

Fecha de culminacién: 25-11-2021
Monto: $ 66,993.04

Tasa de interés: 9,33%

Cooperativa Sagrario

Fecha de culminacion: 17-1-2029
Monto: $ 207,620.57

Tasa de interés: 11%

Q@ Vélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5.
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e Garantia Local 3 Bodega 11-10 Parque Carlifornia: Capital de Trabajo

« Garantia Local 6-7 Torres Bellini: Adquisicion Activo Fijo

» Garantia Portén Vargas Torres Callejo 1, Enrique Plaza y Calle A: Capital
de Trabajo

e Cadena de Valor

b

(Nota 14) EMISION OBLIGACIONES CORRIENTES LARGO PLAZO

El detalle de Emision Obligaciones Largos Plazo al 31 de diciembre del 2019 es

como sigue:

a8
| Emision Obligaciones 716.770,80 667.180,34
I Emision Obligaciones 3.205.000,00 0,00

US§ 3921.77080  667.180,34

(Nota 15) OTROS CUENTAS POR PAGAR LARGO PLAZO

El detalle de Otras Cuentas por Pagar Largos Plazo al 31 de Diciembre del
2019 es como sigue:

0y 08
Otras Cuentas por Pagar 290.000,00 0,00
US$  290.000,00 0,00

(Nota 16) OTROS PASIVOS NO CORRIENTES

El detalle de Otras Pasivos no Corrientes al 31 de Diciembre del 2018 es como
sigue:

2019 2018
Deposito Garantia 9.600,00 9.600,00
Prestamos de Accionistas 0,00 108.769,36
Otras Cias Relaciondas 5.218.75 0,00

US$  14.878,75 118.369,36
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(Nota 17) CAPITAL SOCIAL

El capital suscrito y pagado es de Dos Miliones 00/ 100 de dolares de los Estados
Unidos de América, divididos en 2°000.000 de acciones ordinarias y nominativas de

un dodlar cada una como sigue:

Accionistas No_. De Valor_ f’or % ;?c'n' Valor Total
Acciones Accion Accion 2019
Delgado Villacis Josefina 1.060.000 1,00 53,00% 1.060.000,00
Delgado Villacis Clara 940.000 1,00 47.00% 940.000,00
2.000.000 100% 2.000.000,00

Reserva Legal
La Ley de Companias del Ecuador requiere que las companias andnimas

trasfieran de las utilidades que resulte de cada ejercicio un porcentaje no
menor de un 10%, destinado a formar el fondo de reserva legal, hasta que este
alcance por lo menos el 50% del capital social de la Compania. Dicha reserva
no esta sujeta a distribucion excepto en el caso de liquidacion de la compaiiia,
pero puede ser utilizada para aumentos de capital o para cubrir pérdidas en las

operaciones.

2019 2018
Reserva Legal 99.733,01 51.169,27
Uss$ 99.733,01 51.169,27

Reserva Facultativa.

Los accionistas pedran acordar, la formacion de un fondo adicional de la
reserva, para lo cual podra destinar parte o totalidad de las utilidades liquidadas
anuales. Esta reserva esta a libre disposicion de los accionistas.

2019 2018
Reserva Facultativa 124.015,91 124.015,91
UsS$ 124.015,91 124.015,91

Resultados del Ejercicio
Al 31 de diciembre del 2019, (a compafia Cohervi S.A. Obtuvo una Utilidad

Neta US$ 263,967.75

En cumplimiento de las disposiciones contenidas en la ley de comparniias,
hemos obtenido de los administradores informacidén sobre las operaciones y
registros de la compania Cohervi S.A. asi mismo hemos revisado sus estados
financieros al 31 de diciembre del 2019 conforme a lo cual informamos lo

siguiente:

Q Vvélez 556 y Garcia Avilés - Edif. Briz Vera, piso 5. 39
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1. No hemos encontrado activos y pasivos monetarics que pierdan su valor
y que no estén pactadas a una tasa equivalente.

Adopcion de Normas internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

Los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las Normas
internacionales de Informacion Financiera “ NIIF® que se registraron en el patrimonio
en la cuenta Resultados acumulados, subcuenta Resultados acumulados provenientes
de la adopcién por primera vez de las “NIIF", que generaron un saldo acreedor éste
solo podra capitaiizados en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y
las del ultimo ejercicio econdmico concluido, si las hubieren, utilizado en absorber
pérdidas, o devuelto en el caso de liquidacion de la Compania

La convergencia de los estados financiercs a las normativas internacionales de
informacion financiera, busca homologar los balances de las empresas con la

normativa local.

La comparia Cohervi S.A. Ha dado cumplimientoc a las disposiciones mediante
rescluciones emitidas por la Superintendencia de Compariias.

2019 2018
Resultados Acum. Provenientes NIIF 1.648.03406  1.648.034,06

US$ 1.648.03406  1.648.034,06

Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria del Ecuador.

El 29 de diciembre del 2007, mediante Registro Oficial No 242 se publict la Ley
Reformatoria para la Equidad Tributaria del Ecuador, la cual fue aprobada por
la Asamblea Constituyente. La indicada Ley trae entre otros cambics
importantes modificaciones al Cddigo Tributario, Ley de Régimen Tributario
Interno en materia de Impuesto a la Renta, Impuesto al Valor Agregado, y
Consumos Especiales y creacion de nuevos impuestos, entre elics el del 5% a
la Salida de Divisas (ISD). Esta ley entré en vigencia a partir del 1 de junio del

2011,

Reglamento a la Ley Organica de Discapacidades.

De acuerdo con el Registro Oficial No. 145 DEL REGLAMENTO A LA LEY
ORGANICA DE DISCAPACIDADES todas las compafiias que pasen o
superen los 25 trabajadcres debe de tener un discapacitado por cada 25
empleados, los mismos que al terminar el afio econémico se convierte un titulo
de crédito a favor de la compafia y que se liquida en la conciliacion tributaria
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Hechos Ocurridos después del periodo sobre el que se informa

Entre el 31 de Diciembre del 2019 y la fecha de emision de los Estados
Financiercs no se produjeron eventos que en la opinion de la gerencia de la
compania pudieron tener un efecto importante sobre dichos Estados

Financieros adjuntos.

Aprobacion de los Estados Financieros

Los Estados Financieros por el ano terminado el 31 de diciembre del 2019, han
sido aprobados por la Gerencia y seran presentados a los Accionistas para su

conocimiento.
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INFORME DE AUDITORIA EXTERNA
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Con el Informe de los Auditores Independientes
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
A los accionistas de COHERVI S.A.

Hemos auditado los estados financieros de COHERVI S.A., por el afio terminado al
31 de diciembre del 2019 y con fecha 03 de Junio del 2020, hemos emitido nuestro
informe que contiene una opinién no modificada sobre la presentacion fiel de la
situacion financiera y los correspondientes estados de operaciones, de cambios en
el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como el
resumen de politicas contables importantes y otras notas aclaratorias, cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Entidad.

Nuestra responsabilidad es expresar una opinibn sobre los citados Estados
Financieros anuales en su conjunto. Basandonos en el trabajo realizado de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera aceptadas, mediante la
realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales
y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas. Al concluir el estudio, emitimos un Informe de
Auditoria con fecha 03 de Junio de 2020, en el que manifestamos una opinion
sin salvedad.

Como informacién complementaria al contenido en el citado Informe de Auditoria,
les facilitamos la requerida por la Norma Técnica Auditoria y Mercado de Valores.

En relacion con este Informe complementario, es necesario precisar que:

. Considerando el alcance de nuestras pruebas y las limitaciones inherentes a todo
sistema de control interno contable, no podemos asegurar que la totalidad de los
errores e irregularidades, deficiencias del sistema e incumplimientos de la normativa
legal y fiscal (en el supuesto de que existieran) se hayan puesto de manifiesto en el
curso de nuestro examen, por lo que no expresamos una opiniébn sobre si la
totalidad de los sistemas de control interno contable y de los disefiados para
asegurar el cumplimiento de la normativa legal y fiscal establecidos por la Direccion
de la Entidad han sido permanentemente aplicadas durante el ejercicio sujeto a
nuestra revision.

El alcance de nuestras pruebas verificativas se basd, entre otros aspectos, en la
evaluacion y confianza relativa del control interno contable que mantiene la Entidad,
ya que el objetivo de una auditoria, es la emisiébn de una opinién técnica sobre si
dichas cuentas anuales expresan, en todos sus aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacién financiera de la Entidad y el resultado de sus
operaciones , de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio examinado, de conformidad con principios y normas de
contabilidad generalmente aceptados. Por lo tanto, dichas pruebas no permiten
asegurar que se hayan detectado los errores o irregularidades de todo tipo e importe
que hayan podido cometerse. No obstante, si durante la auditoria se hubieran
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observado hechos de esta naturaleza, habrian sido puestos en conocimiento de la
Direccion de la Entidad.

. En relacién con la evaluacion del control interno contable a la que se ha hecho
referencia anteriormente, es necesario sefialar que los objetivos del sistema de
control interno contable se deben relacionar con cada una de las etapas por las que
discurre una transaccién. Las etapas mas importantes relativas a una transaccion
comprenden su autorizacion, ejecucion, registro y, finalmente, la responsabilidad
respecto a la custodia y salvaguarda de los activos que, en su caso, resulten de
dicha transaccién, con el fin de que las mismas hayan sido ejecutadas, se
encuentren clasificadas en las cuentas apropiadas, valoradas adecuadamente y que
existan (en su caso) los correspondientes activos.

Nuestro estudio y evaluacion del control interno se realiz6 en dos fases:

a) Una revision preliminar del sistema, con objeto de conocer y comprender los
procedimientos y métodos establecidos de control interno contable por la Entidad.

b) La realizacion de pruebas de cumplimiento para obtener una seguridad
razonable de que los controles se encuentran en uso y que estan operando tal como
se disefiaron.

De acuerdo con la Norma Técnica sobre ejecucién del trabajo, la implantacion y
mantenimiento del sistema de control interno contable es responsabilidad de la
Direccion de la Entidad, que debe someterlo a una continua supervisiéon para
determinar que funciona segun lo prescrito, modificandolo si fuera preciso, de
acuerdo con las circunstancias. Adicionalmente, es de su responsabilidad evaluar
los beneficios y costes originados por los procedimientos de control.

Asimismo, es responsabilidad de los Administradores de la Entidad el mantenimiento
de los sistemas necesarios para asegurar el cumplimiento de la normativa aplicable
a la Entidad.

En este sentido, hay que destacar que todo sistema de control interno contable tiene
unas limitaciones. Siempre existe la posibilidad de que al aplicar procedimientos de
control surjan errores por una mala comprension de las instrucciones, errores de
juicio, falta de atencion personal, fallo humano, etc. Ademas, aquellos
procedimientos cuya eficacia se basa en la segregacion de funciones pueden
eludirse como consecuencia de colusion de los empleados implicados en el control
interno contable. Igualmente, los procedimientos cuyo objetivo es asegurar que las
transacciones se ejecutan seguin los términos autorizados por la Direccién, son
ineficaces si las decisiones de ésta se toman de forma errénea o irregular. Por todo
ello, no podemos asegurar que la totalidad de los errores e irregularidades de
procesamiento, deficiencias del sistema e incumplimientos de la normativa legal se
hayan puesto de manifiesto en el curso de nuestro examen, por lo que no
expresamos una opinién sobre si la totalidad de los procedimientos administrativos
y técnicas de control interno contable y de cumplimiento de la normativa legal
establecidos por la Direccion de la Entidad ha sido permanente y correctamente
aplicada durante el ejercicio sujeto a revision.
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Tal como ya se ha comentado, es responsabilidad de la Direccion de la Entidad
evaluar los beneficios y costes originados por cualquier técnica de control. Por esta
razén el alcance de nuestra revision se ha limitado a comprobar que los sistemas de
control interno contable implantados y su funcionamiento son razonables en funcion
de las circunstancias normales en las que la Entidad desarrolla sus operaciones.

Por las razones anteriormente expuestas, el contenido de este Informe
Complementario no modifica las conclusiones contenidas en nuestro Informe de
Auditoria con fecha 03 de Junio de 2020.

Este Informe Complementario ha sido preparado exclusivamente para los fines
indicados y, por tanto, no debe ser publicado ni distribuido a terceros ajenos al
Consejo de Administracién y Direccién de la Entidad y a la Super Intendencia de
Compaiiias Valores y Seguros.

Ing. Mario Martinez C., Socio PANAMERICAN Y ASOCIADOS C. LTDA.
Representante Legal RNAE No. 2015.G.14.001723
RNC- No. 13.333
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COHERVI S.A.
ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 20620

{(Con cifras correspondlentes al 31 de diciembre de 2019)

CON LA OPIMION QEL AUDITOR INDEPENDBIENTE
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Informe de Jos Auditores Independiontes

A los Acoionistas de:
COHERVI S.A.

Opinidn

Hemos auditado fos Estados Financierds que se adjuntan de COMERWVI S.A. gue
comprenden el Estado de Situacion Financiera al 31 de Diciembre del 2020 v les
varrespondientes Estados de Resutfados ntegral, de cambios en el Patrimonio y de
Flujos de Efectiva por et aho tenminado sh esa fecha, asi como las rotas a los Estadas
Financieros que incluyen ua resumen de [as politicas contables significativas.

En nuestra opmnion, los Estades Financieros adjuntos presentan razonablemente, en
lodos los aspectes matleddales, |a posicidn financiera de COHERYI S.A. al 31 de
diciembre del 2020, ef resuitado de sus operaciones y sus flujos de efeclivo por et ato
terminacdc en esa fecha, de cenformidad con Normas Internacionales de nformacion
fFinanciera- NUIF emitidas por of Cobseje de Normas Internacionales de Contabilided
(IASB)

Asuntos de Enfasis

Cumplimionto de 3 normafiva referida a Beneficios a los Empleadns inclimos an !
parain de énfasis el caicule actuarial necesario para financiar tas obligaciones
impuesto por la aphcacian jubflacion palronal, segin o esfablecidos en el Al. 216 del
Cadiga de! Frabajo segin cadifican 2005-017 publicado en ¢f Registro Oficiad # 167 de!
de diciembre del 2005 vatoradas af diciembre de 2020, asi como fas provigion por
desahucio,

Fundamentos de l2 Qpinidn
Nueastra avditorla fue efecluads de acuerdo con Normas Intemacionales de Auditoria-

MIA auesiras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en cste informe en la seccion- Raesponsahilidades det Audifor en relacitn con
l2 audltoria de los gstados financieros”, Somes independientes de COHERVI S.A. de
acuerdo en &t Codigo de Liica para Profesicnales de Ta Contabilldad del Conseja de
Mormas Internacionales de Etica para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) v
2 disposicion de independencia de la Supesintendencia de Compahlas Valores y
Segurps del Ecuador, v hemos cumplido fas dumas respansablliidades de ética de
conformedad con dicho Cddigo. Conslderamos que la evidencia de anditona gue
hemos obtonido es suficiente y aprapiada para praporsionar tna base para nelestrg
opinién.

Cuestian efave de auditoria :
La cuestidn clave de auditoria es aquella que, seglin nueslro juicie profesianal, ha sido
de mayos sighficativitdiad en huestra auditoria de los Estados Financieros del perigdo
actual. EBsta cuestion ha sido fratada en el contexto de nuesfra auditorfa de los
Estados Financierss en su conjunio vy en la formacién de nuestra opinidn sobre
B410s, ¥ NO expresamos una opinidn por separado sobre esta cuestion,

G vémy Sa6 y Gorcia Aviidn - Eebi. Bz Yera, pisg 5
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iInformacion presenfada ent adicion a (og Estados Financieros.

La Administracion es rasponsable por la preparacion de informacion adicionai, la cual
cormpronde ¢l Informe Anuat de los Adminlstradores a la Junid General de Accionistas,
paro ho incliye €] juego completo de Estados Financieros nuestro informe de
auditoria. Se espera que dicha infarmacion sea puesta & huestra disposicion ¢on
posterioridad a ka fecha de esle inforrme.

Nuastra opinidh sobre los Estados Financieros de la Compaiila, ha incluye dicha
informacion y no axpresamoes ninguna foirna de aseguramiento a conclusion sobre (g
nismea.

'n conexitn con la auditorfa de los Estados Financleros, nuestra raspensabiiidad e
lzey dicha informacion adicional cuando esté disponibie y, al hacern, considerar s esta
informacian  contiene  inconsistencias maleriales en relacion con log Estades
Financieros o con nuestro conocimisnto obtanido durante la auditorfa, o st do otra
forma pareceria estar materialimenia incorrecta,

Una vez que leamos ol Informe Anuat de os Administradores a la Junta General de
Accionistas, si concluimes que existe un error matetial an esta  Informacion, tenemos
ty Dhligacion de repoitar dicho asunto a los Accionistas, de ta Campaiiia.

Responsabilidad de la Adminlstracion de estados financieros

La Administrapion de COHERVI S.A. responsable de 1a preparacion y presemdacion
razonable de 05 Estados Financieros de conformidad con Normas nternacicnales do
infarmacién Financiera- NIIF emitidas por el consejo de Normas internacionales de
Contabiidad (1ASB), y det contral interno determinade per @ Administracion como
necesario para permitir la preparacion de los Estados Financieros lbres de errores
matarniales, debido a raude o rrar.

En la preparacion de s Estados Financieros, 1a Administracion es responsable de
evaliar la capacidad dge la Compania para continttar como negocio en marcha,
sevelando, segun comesponda, los asuntos relacionadas can negocio en marcha vy el
uso (e la base contable de negocio en marcha, a tmenos que la Administracion tenga
la imiencion de liguidar la compaila ¢ cesar sus operaciones, © bien, no tenga otra
silernativa realista que hacerlo.

La Adminisiragion es responsable de fa supervision del proceso de raporie financiero
de la companla,

Responsabllldad el auditer en refacion con |a auditoria de los estados
financieros

Los ebjetivos de nuestra auditorla son obtener seguridad razonable de si los Estados
Financieros en su corjunto ustan iibres de etrores materialas, debido a fraude o error,
y emilir un informe de auditeria que incluya nuestra opinion. Seguridad ra2onable es
un afto grade de seguridad, pero no garantiza que una aucditarla realizada a
confarmidad con Mormas internacionales de Auditaria- NiA. deteclara siempre un ervor
material cuando esie exista. Errares puoden surglr detido a fraude o ertor y son
considerndos materiales si individualmante o en su conjupio, pueden razonablemonte
prevorse due influyen en das decisiones scondmicas gue los usvarios toman
basandose eh 108 Estados Financiergs.

L véine 5536 v Sarcia Avbés « Lol Briz Yera, piga b,
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Comoe parte de una audilarfa efectuada de conformidad con fas  Normnas
Inlernacionales de Auditoria, aplicamos nuesto juicio profesional y mantenemes una
aclitud de esceplicisma profesional durante toda Ja auditoria. Tambign:

@ Femos evaluada los rissgos de error material en s astados financiaros,
debide: & haude o error, disefiames v glecutamns procedimisntos de auditoria para
responder & dichos riesyos y obtenemas evidencia de auditoria suficiente y adecuaca
para proporcionar una base para nuestra opinién. El nesga de no detects un error
material debido a fraude es mas elevado que en el casa de una incarrecian material
debido a ervor, ya que el fraude pyede implicar colusion, falsiticacidn, omisiones
defiberadas, manifestaciones intenninhalmente eraneas o vulneracion del ¢ontrol
interns,

a Obtuvimas conceimignto del conlrol interne refevante para la auditorfa cos &
fin de disedar procedirnisntos de auditoria que sean aproptades en |as circunstancias,
pert no con el proposite de expresal una opinidn sobre fa efectividad del contral
interno de la Gompaftia,

v Evaluamos si |as polficas contables ampliadas son apropiadas y si las
estinraciones  contables y Ja  cormespandiente  informacion rovelada por  Ia
Adminbistracion es razohabls,

& Concliimas sobro 1o adecbado de da  ulilizacidn, por parde de la
Administracion, (e |a base contable de negocio en marcha v, basades en la evidencia
e audiforla aldenida, evaluamos si existe o no una incerlidumbre materiat relacionacka
gon eventos v copdiciones que puedan generar dudas sighificativas sobve
capacidad de la compafiia para continuar coma negocio en marcha. Si canciuimos que
existe una incertidumbre material, se reduiere que Ramemos la atencion en nuestro
inforine de auditaria a 1as respeativas revelaciones en fos asladns financieros o, s;
dichas revelaciones o son adecuadas, expresar tna opinlon modificada. Nuestras
cohclusiones 8o basan en fa evidencia obtenida hasta fa lecha det informe de
auditonia, sin embargo, eventes o condiciones fulures pueden ocasionar que la
Compafiia deie de sar una empresa en funcionamisnto.

. Evaluamos |a presentasidn general, la estructura v ef contenido de ins
eslados financierns, incluyendo fas rovelaciones, y si fos estados financieros
reprasentan [as transacciones y evenlos subyacenes de un mado que legren una
presentacian razonable.

- Clolengmos conocimiento del control intemo relevante para la auditoria con & fin
de disenar procedimientos de auditoria que sean apropiades en fas citcunsiansias,
pera no canh ef proposita de expresar una opinidn sohre 1a efectividad del conlrol
inlerno de la Gempaiia,

+ Evaluaros s las politicas gontables ampliadas son apropiadas vy si las
aslimaciones contabfes y la corresporidiente  informacion  revelada  por fa

Adfmintstracian es raronable,

v Concluimos sobre to adecuado de la utilzacian, por parte de 13 Administracion, de
la hase ¢ontable de negocio on marcha y, basados en 8 avidancia de auditariz
ohtanida, évaluamos si existe ¢ no ung incariklumbre matedial relacionada con
evertas 0 condiciones (ue puedan generar dudas significativas sobre lp capacidad

9 valer 556 v Gurgia Awlés - Edit, Rriz wera, niso b,
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tkz la cornpadla para continuar como negocio en marchg, Si concluimos que existe
uny incertidumbre malerial, se requiere que tlamemos l1a atencidn en nuestro
informe de auditoria = las respeactivas revetaciones en los Estados Financieros o, si
dichas revelacionas no son adecuadas, expresar una opinion medificada, Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de audiloria obtenida hasta la fecha de
mesiro informe de audilorta, sin embargo, rventos o condiciones futuros pueden
ocasionar gue la Compafiia deje de ser una smpresa en funciohamiernto.

s FEvalramos la presentacion general, la estructura y el contenido de los Estados
Financiaros, incluyends as revelaciones, y si los Estados Financieros represantan
las transacciones y evenios subyacentes de pn modo gue logren una presentacion
razonable.

Camunicamos a los responsables de la Adiministracion de la Compafla respecto a,
entre obros asuntos, el alcance el momento de la realizacién de ia auditoria planificada
y los hallazgos significativos, asi como cualguier deficiencia significativa de cantrol
nterme gue identificamos en el franscurso de auditoria.

thiorme sohre otres requisitos legales vy reglamentarios.

e conformidad con & articulo 102 de ja Ley Organica de Régimen Tributario Interno,
estamos obligados a opinar sobre el cumplimiento de las obligaciones tributasias de |2
rompafiia en su calidad de sujeto pasivo. Nuestra opinion al respocto se emitird en un
informe pot separado

) R
s 2 Bosnirdly £

’,f
ihg. Marie Martinez C., Sccic CONMARTINEZ C. LTDA,
Represantante Legal RNAE No. 110

RNC- No. 13.333

Guayaquil, Eceador
Abril 14, 2021
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ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

{Expresado en ildlares)

ACTIVCS

ACTIVOS CORRIENTES

Efective y Equivalentes af Efectivo
Activos Financieros

hventarios

Diros Activos Conientes

Astivos por lmpuestes Corrlentes

Totzl Activos Corrientes

ACTIVOE ND CORRIENTES
Propiedac, Planta y Equipo
Uras Cuentzs ¥ Detos Cobrar a Largo Plazo
Total Activos no Comlentas

TOTAL ACTIVOS

- Ing. Jaebting Dislgads Vitlacis
- _Representante Legaf
C.. 0o0zR49768 |

VoS

S

Fe s

 Ver nof:?é"'b=|b§' Ejsiﬁﬂos Financieros

S

T 0% A DRG] 55

QU i Cad B3 mk

UsE

uss

Aftoa Termfnados al

31 de diclembre

2018
716.523,89 1.886.902,50
2073.020,19 1.766.812,10
4,947.856,54 307877890
635.055,72 487.216,24
99,332,52 78.332,43
9,370,788 88 7.308.262,27
4.457.587,23 4,502.432,80
5444513 54 5.004 698,65
§.942.598,77 v,584.131,44%
19,263.2986%  16,892.383,72

(. ey ,,' -y ...;:"" ,'_-,;:,
Ut e G G

" Ingi Vanessa Cherras Garsi

1590 4 2513857

RUC No, 0920057262001
Registro Cantatior N° 8704

§ viier 534 y Gorcla Avilgs « Tebf, 8z Vers, piso 5,
Q) <593 9% ans 4586
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COHERVI 5.A.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
(Exptesado en dolares)

Afios Terminadas al

PASINOS Y PATRIFADRIQ DE £OS ACCIONISTAS 31 de diciambin
PASIVOS CORRIENTES Notas 2070 2018
Cuentas y Dincumentos porPagar 8 2.068.123,87 3.010.287,83
QObligacioney Bancariag y Financieray 9 390,932, 579.629,33
Emisian Opligaciones Corrisnte 10 2.641.770,80 1.979.008,24
Oirz Chfigacicnes Corrlontes 11 176.804,41 239.343,74
Anticipo de Glientos 12 2253301 73.045,35
Tolzl Pazivos Carrientes US$ 5.098,224 80 5.888.315,49
PASIVDS NO CORRIENTES
Obligaciones Bancarias y Financlaras 13 1.029.908,92 396.033,13
Emision Obligaciones Largo Plazo 14 §,280.000,00 3.921.770,80
Otras Cuentas por PagarLargo Plazo 18 260,000,080 290.000,00
{tras $Pasives no Corlontes 18 8.720,00 14.876,76
Total Pasivas no Corrientes US$ 6.601.628,82 4.622.682,68
TOTAL PASIVOS LSS 120985362 10.611.929,17
Patrimenio de los Acelon/stas
Capitat Sccial 17 3.617.400,00 2.000.000,00
Apcrie para Fuluras Capitalizasiones 8,50 1.617,408,60
Ressrva Legal 126.129,79 99,733,01
Reserva Faculiativa §24.015,91 124.015,91
Resutiatos Acum, Frovenientes NIIF 1.648.034,00 1.848.034,08
Resultados Acumulados B64.807,30 627.235,23
Utilidad del Ejesciclo 203.060,45 263967 75
Tofal Patrimonio de los Accionistas USy 6.583.440,04 6.380.395,56
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO t)8% 19.263.209,63 16,882.292,¥2

O P I s ”

lng. Jaseﬁnabelgazfo‘;hﬂacm
Reprosaiiianta Legat;
~ 0l nsngh«sms

Ver notag a jios Estados Financieros

Iny, Vanossy Chermes Garcia
RUC No. 0920057262001
Reglstro Contacor H” 8704

@ ViEdar S84y Gacif Aviles - Fedif, Boz Vero. pise S
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COHERVI 3.A.
ESTADO DE RESULTADO INFEGRAL
(Expresado en dalares)

INGRESQS OPERAGIONALES
VENTAS

Ventas Tarlfa 12%

Ventas Tarifa 0%
Acrendamfento Operativo
Otros Ingresos

Intares Bancario

interas por Financlamlentio
Totad ingresos Operacionales

{-) Costos Operacianales
Coste de Vantas y Produccion
Utilidad Bruta

{-} Gastos Opa racfansles

Gastos tde Yentas
Gastos de Admin/stracian
Total Gastas Operacignalss

Uttlidsd Qperacional

{+} Ofcos Ingresos ne Operacionales

Utilided on vontr de propledadas, planta y aquipo
Toral Otros Ingreses ne Operacionales

{-) Otros Gastos no Qporacionales

Gastes Financleros
Total Dros Gastos no Operacionales

LHiiidad antes de impuestos y Yrabajadores

(-} 15% Participacion Trabajadores
{(-) 25% bripuestos a [a Renta de! Ejercicin
Uthidad daf Ejercicio

ing. Josafina Delgatio Villacis
= IRepreg;_entan!e Lq'gali
-~ C).0AG2BAGTER |

Ver notas a los Estados Financieros

Q valer dh6 y Gowsia avilés - EOif, By Ve, pise 5.
5P A 251N

G 59 A 2510158

Us$

uss

USRS
uss

uss

uss

LSS

PANAMERICAR & ASOCIADDS

FRri@Nes

Myor Farmimon al

2020 2014
5.284.695 .61 4.938.426,22
6.206.856,60 A.637 615,26

55.680,00 0,0

10.920,90 T17.226,31
704,74 0,60
110,113 47 594,216 65
11.678.030 32 8.782.484,44
-9 044 676,21 -7.224 880,39
2.634.362,41 2.557.504,05
-1.026,453,20 «1.336.721,54
-429.075,30 .370.050,45
-1_455 528,58 -1 715,771,986
1,478.833,62 84173209
0,00 35.516,36

0,00 35,516,360
-852,237 59 443,181 38
-852.237,5D -463,181,39
320,596,532 414.087.08
-AT.GED 45 £2.110,06
-74.656,43 -87 989,25
203,050,435 283,967 75

:
By

BT P e
R EA RN {‘.»)1 J Q.vr/"‘f LA

ing: Vanesss Charres Garcia
RIC No. 0920057282001
Registre Cantader N° 8704

() - 523 ve 45¢ aBBs

B ponamedeanyasacianat@gmail aom
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COHERVI 5.A,
ESTALCS DE EVOLUCION DE PATRIMONIO :
{Exprosatfo e dftares)
. :
RESENVAS RESLATATCS ACUMLLADDS NRILATADCE OFL t
APl FS LEMWRS FIRAC KR \
i LIFRAS COMPLEEAS USS cAna 9’:mwm.: Eroruntet ) TOTAL
i LIFRAS s TN PARA FLTWAA AEHNAR CANMKEIAS "n::':::::«m anmanctaaeany | PATRMANIL :
ERFIALIEACHN | mbabryd LesaL 522:%:::;: SCURIMARLE | At Py t
IATHCF :
"5“'-1"-' BL e DéL PEOIN AR In2d 3517410, 13| 1,80 129,129,1%H 124, 016,8%]  €84,P07,36]  1,848.034,08¢ 202.060,48]  G.A83.4a0 07 :
ARG REFPPESARDS 147, FEAD0O MOl ERTa H
AHVFEDM Afa) Aoty 200G 000,000 1.GITAEAE | 897330 124,015,91]  €27.239,2)(  9.845,034.08 2£3.867.Y8|  €.300 263,09
SAMADNETY. AR I H. BaaalnomMn: 4.6t 7 dod o) .t.m.aw,m’, 28 346 T 5,00 AT 670,87 -4D,917.34] 203.000.4¢
ALEVAID [AiNANATI A E S EINARI B E 1.0§7.400,00)  -4.8+7.400, -%03.847, 75 ZhI_BOT. 7S
AREAZ LIS Jo RANMESION 0 LY Ry Tni o4
e e e s . 8.098 74 283 207,76 remeareren oo frree o SUSIEAEY
12000 L3R4 IR o -1%.385,70} i, Aﬂ_,eﬂ_
Tanpari= bl Teialdrd B[S g e dda p "
L R R 200050, 46| 203.050,40

.. H P S
Pl ' Sl AT ]

i Losoflis-Dolyado-Viisch ’ Iny.Vansssa Cherras Gaifla
-Raprowoniunts Legel 7 | RUC No. 062005728200t

C.h 400254D75% S Reglelso Contador N* 8704
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CORERVI 8.A,
ESTADQS DE FLUJG DE EFECTIVE
{Expresado en délares)

piri eLIE)
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PANAMERICAN & ASTCIADDS
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COHERVI $.4,
ESTADNQS DE SITUACION FINANCIERA
ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL. 2020
{Expresado en dolares}

1. INFORMACION GENERAL

Maluraleza del Negecio. — GOHERYI $S.4. (en adelante la "Compafiia”j, Fue
constituida en la Republica del Ecuador, cluded de Guayaquil v por Ressiucion de |a
Junia Generat de Accionistas, podra establecer sucursales dentro del territorio
ecuatortano. El plaza de la duracion de la compafila es de 50 afios a partir de la
insCrpeian en el Registio Mercantil,

Hu ohjetivo principak Es la distiibucion y comercializacidn de productos comestibles
elaborados y/o semietaborados para consumo humano y animal y (a comerciatizacion
de atras productos tales como: ciganillo, ficores, bebidas gaseosas, electrodomesticos,
equipos de bazar, asi como a su importacion, representaclon y dislribucion.

La mfurmacién contenida en estos estados financieres es responsabilidad de ta
administracion de {a Compafiia,

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Declaracion de cumplimiento — Los estados flnancieros han sido preparados de
conformidad con las Norimas Internacionales de Informagién Financiera- NIIF, emitidas
por et Consajo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB)

Ricneda funcional y de Presentacion

L. empresa presenta sus Eslados Financieros en ddlares de los Estados Unidos de

America, moneda funcional, de cursa legal y de unidad de cuenta del Ecuador desde
rmarzo del 2000

Bases de Preparacton — Los eslados financieras han side preparados sabwe as
bases det costo histéricos, tal coma se explica &n 1as politicas coniables incluidas mas
abajo. El costo histérico esta basado generalmente en e valor razonable de la
contraprasiacion eniregada a cambio de bienes y sarvictos.

Kl vator razopable és el precio que se cecibird por vender un active o el valor pagado
vara trapsferiy un pasive entre paiticipartes de un mercado en |a fecha dg valoracion,
independientemante de si wste precio gs directamente obsorvable ¢ estimado
Llizando otra fecnica e valoracion.

Al estimar el valar razonable de un active o pasivp, la Compaiiia tiene en cuenta las
caracleristicas del active o pasivo que los participantes del mercado tomarian en
cuenta al fifar el precio del activo o pasivo a fa facha de medicién. Et valor razonadble a

9 Véler 556y Gongia Aviles - E<iif, Briz Yeza, piss 3.
EE SR L RIS 598 4 2515558 @ TEFA 0P 456 afig
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¢fectos de redicidn y ¢ de revelacion ey fos estados financieros, se deteiming sohre
una base de aste Gpo, a excepcion de tas pperacicnes de arendamisnte gue estan
dentrn dal alcance de fa NIC 17, y las meadiciones que Hene algunas simdlifudes muan el
vain!r razonadie, pero no Son S valor razonable, tales cama el vator en uzo dae la NiC
36,

At estimar el valor razonable de un aciivn o pasive, la Companla fiene en cuenta Jas
caractenistinas del active o pasivo que los parhclpantes def mercade {omarian an
cuenia al fijar &l precio del activa o pasivo a s fecha de medicidn.

Adicionalmente, 2 efectos de informacion financiera, las mediciones astructuradas a
valor razonable se clasifican en el nivel 1, 2 ¢ 3 von base en el gradoe de importandi:
de fos psumes para medicidn del vafor razanable en sy totalidad, los cuales se
describen a conlinuacion:

Nivel 41 son procios collzados {sin a)ustar) en mercados activos para activias o pasivas
idénticos que la enfidad pueda acceder a |a fecha de madicidn.

Nival 2: lnaumaos distintuos 4 fos procios ootizados ikcluidos en el Mivel 1 que sean
abservables psra el activo © pasivo, ya sea directa ¢ indirectamente

Nivel 3: Insumos sop datos no observables para el active o pasive.

f.oe impories de las notas a ios estados financieros estdn exprasados en miler de L. S
t6lares excepto cirandn se especifique le contrariv,

A ¢ontinuactdn, se describen ias principales pollicas contables adoptadas ¢n la
pregaracion de estog estadoes financieros:

Efective y bances - Incluye agueflos aclivos financiedns liguides v depdsitos
hancanios

Cusntas por Cobrar y Provislon para Cuentas incobrables: Las cugntas par gobrar
se prasentan al valor nominai, La compafia no ha realizado provisiones para cuentas
de dudosa renuperactdn de acuerdo con el alticudo 10, numeral 11 de |z Ley Organica
Ragimen Tributario frterno en concordancia coan @l aticule 25, numsrat 3 del
Reglamento para fa aplicacion de fa Ley Organica Régimen Tributarto. En oginidn de la
agministracion de i empresa, 10g valores soh recuperables en su totalidad, por lo que
na requiers pravisiah adicional,

inventarios. - Los ventanas se registran al costo o a su valor neto de realizacidn el
que resulte menor, utiizando el métoda prameadic ponderado para la imptacian de ia
salida de dicha invehtarie. Ef valor neto realizable es el precio de venta ostimads 2n el
gursg normal de los negocios, menos 105 gastos de somercializacion y distrificien.

fF Velen 556y Garcio Avilds - Bl Boz Maro. pivo & 13
B o573 A 0510085 820 4 2514557 () 4503 99 246 aBBe
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Gastos pagados pur anticlpado,

En este grupo contable se registra los anticipos entregados a terceros o pagoes
anlicipaddos para 2 compra de bienas y servicios que no hayan %ido dovengados al
cierre del €ercicio etandinico. Se miden inicial y posteriormente a su valor naminat; s
amortizacian se reconoce en los resyltados del periode en & cual generan beoeficios
econdmitos fulures.

Actives por impuestos corrientos,

Caoresponde principalmante a: anlicipo de impussto a las ganancias, retenciones en la
fuente efectuadas por sus clientes v crédito iributario (IVA). Esto se sncuentra
valarizadas & su valor nominal y no cuenian con derivados impliciios significatives gue
generen la necesidad de presemarios por saparade.

PROPIERAD, PLANTA Y EQUIPOS,

MIIF 16: PROFSEDAD, PLANTA Y EQUIPOS.
Esta norma uthlzs ¢t niombre de Propiedades, Planta vy Equipo, a lo que on nuestra
rormativa denominan “Bianes ta Uso" o "Activo Fija".

Fl abjetivo de eslu Nonna es prescribir el ratamiento contable de propiedades, planta
y equlpo, de farma que los usuarios de los estados financierns puedun conocer la
informatian acerca de la inversian que la entidad tiene en sus propiedades, plania y
equipn, asi como los cambios que se hayan producido en dicha inversion.

Los principales problemas que presenta o reconacimienta contable de propledades,
planta y equipo san 1a contabilizacion de ios actives, |a determinacion de su importe en
fibres y fus carges par depraciacion y gérdidas por deterioro que deben reconoterse
con refacidn a ios mismeas.

La horma considera que las propiedades, planla y equipo son los activos tangibles
que:

» posee uha entidad para su uso en {3 produccidn » suministra de biehes y servicias,
para arrendanlos a terceros o para propositos administrativos: v

- cuyo uso durante mas de un petiado contable se espere,

Ln elamanto de oropiedades, planta vy equipc debera reconocarse carna activa si, Y
s0fo si;

+ sea probable que a enilidad obtenga los beneficivs econdimicos futuros derivados del
mismao; y

+ el costo del aclivo para Ia entidad pusda ser valorado con fiabilidad.

& valez Dbk y Goicia Avises - Edif. iy Vera, piso 3.
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Medeio de revaluacion: Con postecordad a su reconacimiento como actva, un
elsmanta de propiedades, planla y equipn auyo vador razonahle pusda medirse con
fiabilidad, se contabiizara por su valor revallado, gque es su valor razanable, en e
monento de la revaluacidn, menos la depreciacidn aclimulada v el mporte acurulado
de las pérdidas por deterioro de valor que haya suirido. Las revaluaciones se daberan
hacer con suficiente ragularidad, para asegurar que ol Inporte en fibros, en fodo
maomenta, no difiera significativamente del gue podria detenminarse utilizando el valoy
sazonabie en la fecha del bajance.

Cuznda se ncrements el importe en libros de un activo como conseacuenei de una
revaluacion, tal aumento se llevard directamente a2 una cuenta de superdvit de
revaiuacion (como reserva), dentre dei pattimonio nete, No obstanie, ! incremenio se
reconocerd en &l resultado del perinda en la medida on que supanga uUna reversion e
una disminucidn por devalsacion del misma activo, que flle reconacida proviamente en
resultadas, Cuando se reduzea & imparte en kbros de un activo como conseclisncia
de una revaluasion, tal disminucion se reconocera en el resdfiado Jdat periodo, Mo
obstante, ia distninucidn sera cargada directamente al patrimaonio neto contra cuakquter
superavit de revaluacion recanodido previamente en relacion con af mismo aclivo, en
la meadida que 8! disminucion no exceda el salde de Ix citada cuenia de suparavit de

revaluacion.

Medicion en el momento del reconocimiento: Tedo elemznio do propiedades.
plamnta y equipo, gue cumpla 1as condiciones para ser reeonocido como kh aclivo, se
valorard por su costo. El casta de un slomente de propiedades, planta y equipo serd «af
precio equivalente 2l contade en I fecha de reconocimiento. Si et pago se aplaza mas
alld de los plazos normales del crédito cometcial, 1a diferancia entre el recio
equivalente al contado y & total de |os pagos se reconocerk como gastos por interases
a lo largo del periode de aplazamiento, @ menos gue se capilalicen dichos intereses de
acucrde can el tratamients alternativo permitido en ba NIC 23,

El costo de los elementos de propiedades, planta y equipo puade cantener:

* Su precio de adquisicitn, incluidos los aranceies de importacion y los Impuestos
indirectos no recuperables que recalgan sobie ta adouisivion, después de deducir
cualquier descuente o rebaja del precio:

+ todos los costus directarnente relacionades con ia ubicaclon del active en el lugar y
en las condiciones necesarias para que pusda operar de ia forma previsia por g

QoFENGIa;

¢« [a estimacién inicial de {os costos de desmantelamienta o etive del elemento, asl
coima |4 rehahilitacién del lugar sobre 8f que se asienla, cuande constitlyan
ubligaciones en ias que incurre {3 entidad como consecuencla de aliizar &l ekemento
dirante un determinade penado, con propositos distintos del de {a produccion de
inventarios durante tal periodo,

Q vélor 554y Gargia Aviles - Fail, Briy Venz pisn 5, g5
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Valor rasidual: es el imparte estimade gue la entidad podtla oblener actualmente por
desapropiarse del elemantn, después de deduciy los costos estimades por tl
desapropiacion, st el activo ya hubigra alcanzado ki antigiedad y las demas
condiciones esperadas &l tarmine de su vida tjl,

Detericre del Valor de lns Actives: Es el matedo para determinar 8i in elermenta de
prapiedades, planta y equipo hi vislo deteriorado su valor. Esta melodofogia estd
reguiada bajo la WG 36,

Método de depreciacion y vida dtiles- Ff costo de propiedades vy equipos se
deprecia de acuerdo can ¢ método de linga tecta. La vida il estimada, valor residuat
y melado de depreciacion soh revigados al final de cada afio, slenda el sfeclo de
cualifuier cambio en &l estimado reglstradu sobre una base prospectiva

A Gontinuacion, se presentan las principales paitidas de propiedades y equipos v 1as
vias Gtifes usadas en el calcuio de Ia depreciacion:

BCTiVO wicla weil %

Eediti el oss 20 anos 5
fnstaciores 10 anos 10
Muables vy Ensares 10 afios 10
Maguinaria v Equipo 10 afios 10
Eguipo de Complutacion 3 afias 33.33
¥ehiculos 5 afios 2Q
Otrose Activos Fijos 10 athios 10

A nel de cada periode cantable se revisa al importe en libros de sus propiedades,
plania y equipg, con el ohjetivo do determinar el imparte racuperable de un activo v
cuando debs $&r reconacido &, en su ¢aso, revertira lag pardidas por delsrioro dsl
vakor

Retiro o vanta de propicdades y equipo — |_a utilidad o pérdida que susja del retiro o
vanta de una venta to una paitida de propiedades y equipe ed calculada como
diderencia enlre @l precic de venta y el valor en lbros del activo y reconqcida en
resaltada

Cuentas por pagar proveedores y otras cuentas por pagar relacionadas.

En este grupt contaple se registran lag obligaciones de padgo on favar de proveodores
refacionados  adyuifidas en ol curse normal de negocio. Se mide injciatmante y
posteriorments, por su valor razonable,

mpuestos ~ El gasto por impueslo a 1a renta representa g suma del impuesto a la
rentn por pagar corriente y ol mpuesto diferldo

© Ve 584 vy Garcio Avilgs - Bt e Ve, piso ¥,
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fmpuesto Corrienfe — Se hasa en la utilidad gravabile (tributaria) registrada durante el
afic. La utifidad gravable difere de la utiidad contable, debido a fas partidas de
iyresns O gastos imponibles o deducibles v partidas gue nuneca son gravables o
tdeducibtes, El pasivo de la Coimpaiia por concepio del impuests corrienls se calnula
uiilizando ias tasas hscales aprobadas al final de cada periade.

Impuestos difaridos — Se reconoce sobre jas diferencias tamporarias defarminadas
entre ol valor an libros de (08 aclivos y paslvos incluidos en los estados financioros v
sus pases fiscales. Un pasive par impuesie difaride se recanoce generalmente para
todas fas diferencias temporarias imponibles, Un activo por impuestn dlfetide se
reconoce por todas fas diferenclas lemporasias dedusibles, en la medida er que
resulte probable gus ta Compafiia disponga de utilidades gravables facturas cantra las
cue se podria cargar esas diferencias temporarias deduchles. Eslos aclivos v pasivos
no & reconocen si las diferencias temporacigs surgen del reconocimignto inicial
{distinto al de la combinacion de negocivs) de otros aClivos y pasivos €n una aperacion
fue na afecta la utifidad gravabls {tributaria) ¢ fa contable,

Ef impare en bros de yn active hor impueasio diferido debe sormeterse a revision al
final de cada periodo sobre el que se informe y se debe reducir, en la medida que
estime probable que no dispendra e suflciante wilidad gravable (lritutaria), en oi
{uturo, como para permitir gue se recupere ta totafidad o una pavie del activo.

Los actives y pasivos por impuesto diferidog se miden emplaandoe fan tasas fiscales
que s& espara sean de aplicasion en el perlada en el que ef activo 2a raalice o &
pasivo 8¢ cancale basandage en las tasas (y feyes fiscales) que hayan sido aprohadas
o practicamerte aprobadas ai final del perfodo Que se infarma.

La medicién de los pasives poir impuestos diferidos vy los actives por impuestos
diteridos refiejara tas consecuencias iiscales que se derivartan de fa farma en que s
entidad espera, al final dol perlodo sobre el que se informa, recupeacar a liguidar el
importe an libros de siis actives y pasivos.

La Comparila compensa actives por impuastos diferidos con pasivos por impuestos
diferidos si, y salo si tiene reconacido legalmente al derecho de componsaros, frente a
la misma auloridad fiscal, los imporiantes reconocidos en esas partidas v la compania
tiene g intencion de liguidar sus aclivos vy pasivas como nalos.

Patrimonio.
Capitat social. - en este grupn contable 56 regisira el monto aportado del capital. Se

mide a su valor hominal.

Resarvas. - eht este Jgrupo contable se registran (as aporiaciones de uilkdades o
constiluciones realizadas por Ley, estatutos. acuerdos de Accionistas ¢ pars
propdsitos espacificos, Se midet a su valor nominal,

Resultados acumulados. - en este grupo canlable s¢ regisfran las utilidades!
perdicdias netas acumuladas y del gjstcicio, sobre las cuales los Actionistas no han

Q@ eier SRe oy SSarcia Aviths - EiE Rz Yera, phe & 17
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deterninado un destine definitivol ne han sido objeto de absorcion por resolucion de
Junta Genaral de Acclonistas.

Otros resultados integrales. - g5 aste grupo se registran o5 efeclos nelos de las
nuevas mediciones de 108 planes de pensiones de heneficios definidos

Provisiones - S¢ recanocen cuando la Compaitia tene una abligacion presente (a sea
legal ¢ impllcita) como resultada de un sucese pasado, es probable que fa Compaiia
tenga que desprenderse de recursas que incorporen beneficios ecandmices para
cancelar fa obligacion y plede hacerse una estimacion fiable del importe de la
ebligacian.

El imparle reconocide coma provision debe ser la mejor estimacion del desembolso
necesario parg cancelar la obligacion presente, al ingl de cada periado, teniendo €n
cuenta fos riesgos y las incertidumbres correspondientes, Cuando se mide una
provision usando ol flujo de efectivo estimado para cancslar 1 obligacion presente, su
wmporte en kbros representa el valor actval de diche fiujo de efeclive {cuando el
efectivo del valor del dinoro an of tiempao e material)

Cuando se espera la recuperacion de algunes o todes los beneficios econdmices
requeridos para cancelar una provision, se reconoce una cuenta por cobrar como un
activo 8 es virtualmente seguro que se recibird &l desembolso ¥ 8 monto de la cusanta
por cobrar como un activa si es vitualmente segure gue sa recibird el deseimbolso el
monto de la cuenta por cobrar puede ser medido con flabiidad

Heneficios a empleados:

Beneficios definides: Jubilacién patronal y bonificacitn por desahucio. El costo de
los beneficios definidas  (jubilacion patronal y bonificacién por desahunio} es
doterminada  utifizando el Métgdo de ta Unidad de Crédito Proyectads, con
valoraciones actuariaies realizadas gl final de cada patlodo.

iLos costos por servicio presente ¥ pasado se reconocen en el mssultado del aho en el

que se generan, 431 como & interas financiero generade per |2 abligacion de beneficio
tdefinido

lL.as mlevas mediciones, que comprenden lag ganancias y perdidas actuariales, se
reconocan an e estado de siuacitn financiera con cargoe o abone a ofro resultado
integral en el periodo en que se producen. El reconocimienio de las ganancias y
pérdidas actugriales en olro resultado ilegral se refiejan inmediatamente en las
ganancias acumutadas y no son reclasificadas a ia utiiidad o pérdida dal periodo,

Partlcipacion a trabajadores — La Compadla reconoce un pasive y un gasla por 1a
parlicipacion de los t(rabajadores en las utilidades da la compadia, Este beneficio se
colcuda b lega del 15% de las wtilidades liguidad de scuerdo con disposiciones legales.
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Reconacimiento de ingresos -~ Se cgiculan al valor razonable de a conbraprestacion
cobradia o por cobrar, deniendo en cusnta el importe estimado de cualquier descuentn,
bonificacion o rebaja comercial gue fa Compania pustde otorgar,

Prestacién de sprvicios - Se reconocen por referencia el estado de tenminacion dol
contrata, el estade de tesminacion del eontraln se determing en funcian de o
prestacian de servicio.

Gastos - Los gastes se registran al costo histdtico, Los gastes se raconocen a medida
aue sont mcuridos, independientermente de la fecha en que s& hayan reallzado el
peago, ¥ se registran en ¢f periodo en el gus se conocan.

Compensacion de saldos y tranzacciones — Como norma general en 05 estados
financieras ne se compensan los actives y pasivos, fampoca los ingresos v gasios,
salvo aquellos ¢asos en ios que la compensacion sea requarida o permitids por alguna
norma y asta presentacion sea &l reflejo de ta esencia de ka ransaceion.

Los ingresns y gastas con otigen en lransacciones que, confractualmante a por una
norma legal, contemplan fa pesibilidsd de compensacion v fa Compailia tiche |a
intencion de liquidar por su imparte neto o de realizar el active y proceder al pago ¢l
pasivo de forma simultdnea, se presentan netos en essulfados.

Instrurnentos financieros. - Los activos y pasives financieres ze reconocen coando
la Compaiia pasa a fermar parte de las disposiciones cantracluales del instrimente.

Los aclivos y pasivas financieros s8 miden inkcialmente al vajor razanadie.

i-0s costos de transaccion que son directamente atribuibie a fa adguisicién o ennsion
de aclivos y paeivos finangiares {distintas a fos aclivos v pasivos financieros
designacdas al valor razonablo con cambio en los resultados) se agregan o daducen
del valor yazonable de 08 aclivos o pasivos firancicros, cuando aea apropiads,
momento del reconoclmients inlcfal. Los costas de transacecion directaments atribbibies
a la adnuisicion de activos y pastvos financieros designados &l valor razonable con
cambio ert fos resultados s¢ recaonocen de inmediato an el resultado det periodo.

Activos financleros. — Los aclives financieroa se clasifican deato de l4g sigutentas
calegortas: actlvos financieros "al valor razenable con cambios en los rasultados”

“inversionas mantenidas hasta af vencimiento”, "activos financivros sisponibles para ia
verita”, v “préstamas y parlidas por cobrar”.

La clasificacion depende de la naiuraleza y propasito de los activos financieros y se
determina al momento del reconacimienta iniciai, Todas las compras o ventas
requlares de activos financieros son reconocidas y dadas de baja a la fechsa de ia
transaccion. Las compras ¢ ventas regulares son tofdas aquelas compras o ventas de
aclivos fihancieras que requlieren ki entrega de aclivos dentro del maco de trmpo
e5tablecida por una regulacion o acuerdo en ¢l mercado.
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Wié¢todo e la tasa de interés efective. — El métado de ta tasa de interes efectiva es
un meétodo de calculo ¢el costo amortizade de un instruimento financiero y de
imputacion del ingresn financiero a 1o large def periodo refevante, La tasa de interes
efecliva es la lasa do descuento que iguala exactamente Ins flijos de efectivo por
cobrar o por pagar eslimados (incluyendo comision, puitos basicos de inierés
pagados o recibidos, costos de transaccidn y otras primas o descuentos que estén
incluidos en el calcuio de |a tasa de interés sfectiva) a lo largo do fa vida esparada del
instrumenio financiero o cluando sea adecuado, s un periodo mas carto, con e
anporis neto en kbrog en el reconocimienio inicial.

fos ingresos san reconocidos solre la base de la tasa de interes efectiva para fas

wstrymentos de deuda digtintas a los activos financieros clasificados al valor razonable
con cambio en los resuftades.

Detoricre del vaior de activos financlerns, - Las actlvos financieros dislintos a
agueflos deslgnados af vaior razonable can cambies en los resultadoa son probados
por deteriora da valor sl fina) de cada pericdo sobre el cual se informe.

Un activo financisro eslard deteriorade cuando exista evidencia ofjetiva def deterioro
COMO consecuencia de une o mas eventos que hayan ocunido despugs del
reconacimients inicial de! activo y los flujos de efectivo futuro estimades del activo
financiern se han visto atectados.

Para {odos los olros activos financieres, la evidencia objetiva de deteriora de valor
podrla inciisn

~» DificuRades hinancieras slgnificativas del emisor o del obligado, o

a Infraceiohes de kas clausulas contractilales, tales como incumplimiento o maras én
el pago de Ios intereses o el pringipal; o

v ks probable qua el prestatario entre en quiebra o en otra ferma de reorganizacian
financiera; o

» La desagparicion de yn mergade activo para ese activo financiero deblde a
dificultades financieras.

Parg los actives finencierps registradoes al costo amertizado, el importe de |2 perdida
por deteriora de valor es |a diferencia entre el importa en bros v af valor presente de
oz Hujos futuros estimados del activoe, descontados a la lasa de interés efectivo
oruinl del activo {inanciero,

£1 imparte en liros del activo financiero se reduce por kg pordida por detorloro de
vatlor directamente para todos los activos financieros excoplo para fas cuenias
comergicdies por cobrar, donde @ importe én libros se reduce a través de una cuenta
e provisién.

Cuando se consitdera gue una cuenta comercial por cabrar es incobrable, se elimina

cantra {a cuenta de pravisidin,
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ta recuperacion posterior de los montos previamente afiminanos se convierte o
sreditos conltra a cuenta provisidn,

Los sambias en el importe en fibros de |2 cuenta de provislongs s¢ reconocen en &l
esizdo del resuliade dil perinde.

Baja en cuenta de fos activos financieros. - La Compafiin dara de baja en cuenta
un aclivo financisre onicamants cuando expiren los derechos confractuales sobre los
flujes de efective del activo financiero, o cuanda transfiere de manara sustancial fos
riesgos y verttajas inherentes a la prapiedad del activo financiero a ofra aniidad. & |a
Comparila no leansfiere ni retione substanclalmente todos los riesgos v ventajas
inherentes a fa propiedad y sontinga reteniendo el cantrol como aclivo fransterido, fa
compaitla reconocerd su participacion en el active y Ja obligacidn asociada por o
montos quée tendria (ue pagar. St la Compahia retiene sustancialmente todos los
riesgos v ventaias inherentes a la praniedad de un active financiero. L Compania
cantinuara recohaciendo el activo financiero y también reconccerd un préstamo
garantizadlo de forms colaterat por los ingresas recibldas,

Pasivos Financleros. — L.os instrumentes do deuda son slasilicadas comia pasivas
financlaros de conformidad con l sustancia del acuerdo conlraciual, Los pasivas
financieros son clasificades como & valor razonable con cambios en los resufiatios
otros pasivos financieros.

Los paslvos fingncieros se clasifican como pasive corrlente a menos gua 3 Gempania
tenga derecho incondicional de diferir ¢l pago de fa obligacion por lo menos 12 neses
después de |a fecha del estade de situacion finangiera.

ESTIMACIONES Y JUCIOS © CRITERIOS DETERMINADOS POR LA
ADMINSITRACION,

La praparacion de los presentes estados financisros en conformidad con NIIF requiers
que fa Adminislracion realice ciertas estimaciones y astablezea algunas suptestas
imherantes a Ia aclividad ecanpmla de 1a entidad, con el prapdsite de determinar ia
valuacién y presentacidn de algunas partidas que forman pare de los estados
financieros. En opinion de ta Administraclon, tales estimaciones y  supuestos
astuvieron basados en la mejor uliizacion de la infarrnacion disponifile al momento, los
cuales pedifan llegar a diferit de sus electos finales.

Las estimacionegs y juicins subyacentes =e rovisan sobre una base regular. Las
revisicnes 8 las estimaciones ¢onlables se reconocen en el periodo de fa revision y
pericdos fulurog st @ ravision atecta tanto o peiodo actuel como a periodos

slibgecuentes,

Otros Pasives Financleros, -  Los ofros paslves financieros (incluyenda los
piestamos v [as cuentas por pagar comerciales v ntras) se miden posteriannente al
coslo amotizado usando el método e 1a tasa interés efectiva.
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El ritodo de la tasa interés efectiva es un meétodo de caloulo del costo amoitizado de
Un pasive financiere ¥y de imputacidn del gaslo financiera a 1o lkirgo del perlode
relevante. La tasa de inlerés efectiva en la tasa de descuentu que iguala exactaments
log fljos de efective por cobrar o poy pagar (incluyendo tedas fos honorarios y oS
puntos pagade recibidos gue forman pare de 1z tasa intorés sfectiva y s Gostos
trapsaccion y olras primas p descuenlos) sstimados a lo largo de |a vida esperada del
pasivo financiere (o cuande sea adecuade) de un parlodo mas corte con el kuponte
nete en libros en e momenta del recanocimiento inigial.

Baja de un pasivo financiero. - La compafia daré de baja un pasive financiero si vy
solo si expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de 'a compaiia. La diferencia
entre &l importe en fbros del pasivo financieros dade de baja y la contraprestacion
pagada y por pagar se reconoce en el resultado del periodo.

Normias Internacionales de informacién Financiera nuevas y revisadas que son
efectivas en &l anp actuai.

Durante el afa en cusso, la Campaitiz ha considerado ias siguientes modificaciones a
las NIIF emitidas por 2! Consejo de Normas Infernacienales de Contabilidad (LASE), v
ey son electivas o partir dek ' de enero del 2019 o postoriormeante.

Modiicaciones a fa NIC 7 — Estado de Flujo.de Efectiva: Responden & 1a necesidad
de mejorar ta informacion proporcianada a los usuarios de [0S estados financieres en
refacion con los pasivos gue surgen de actividades de financiacién, y requigren gue las
entidades releven [a informacian gue permita a 195 usuarios da los estados financieros
avaluar [ns cambios en pasivos producidos par actividades de tinanciacion, incluyeando
tante los derivados de flujos de sfectivo comoe los que ne implican fiyjos de efedtivo.

Modificackones & la NIC 12 — Impuesiio a fas Ganancias: Aclaran os requenmienlos

de reconocimiento de actives por impuesios diferidos por peérdidas no realizadas en
instrumentas de deuda medidos 2 valor rezonahle.

Modificaciones a Ig NIIF 12 Informacion a Revelar sobre Partigipaciones y ofras
Sntidadas: Las medificaciones aclaran los requerimisntos da relevar informacion sabre
tnversiones en sybsidiarias, empresas conjuntas o asociades que estan casificados o
mantenidas para la venta.

l.a adopeién de eslas modificaclones no tuvo un impacto significative sobre las
asiadoy
financicros ge la Companla v sus relevaciones,

NIIF 1 "Adupcian per Primera Vez de las Normas Infernacianales de Informaclén
Financiera": Eliminacion de exenciones a cordo plazo para las entidades ques adopian
por prirmesa vez ias NIlF.

MIIF 2 "Pages Basados en Acciones”. Las modiflcacionss propgarcionan

requerimientas para la contabilizacion de los efectos de las condiciones para la

G valos S5a v Gareio Aviies - Eoil Briz Vera, piss b,
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irrevocatwlidad y fas condiciorms distintas 2 las de fas de brevocabifidad de |g
concesion sobye fa medicién de un pago basado en acciphes que se liguida an
efeclivo, {as transaccionas con Pages basadas en acolenes con una caiactaristica e
lguidanion por of nelo por causa de obfigaciones discales de relener, y una
moditicacion de los Wwminos y condiglones de un pago basade en accionoes que
cainbia fa clasificacidn de la fransaccion de liguidarse en efectivo a liquidarse con
instrumentos da palrimenio.

NIC 2§ “Inverslones en Asociadas y Negocios Conjuntos" Medicion a valor
razonable de ura asociada o negocio conjunto,

NI 40 “Propiedades de Inversién”: La aclaracién sobre (a transferencia de ava
propiedayd de inversion desde o hacia, sdlo esta parmitica cuanda axiste evidenaig de
un cambic en su Uso.

NIF 4 “Contrato de sequros”: La modificacion permite a las entidades gue estan
dentro gel aleance de la NIF 4 la opcion de aplicar la MIF 8 ¢ su exlension iemporsl.
(Doragada por la NUF 17 vigente a partir det 1-09-2021)

Aplicacion de la NEF 9 Instrumentos Financigros con la NIl 4 Contratos de Seguro
{Modificaciones a la NUF 4) aborda las preccupaciones surgidas de las difercates
fechas de vigencia de ja NIIF 8 y fa praxima Norma sobre contratng da seguvo. Las
modificaciones introducen dos enfoques ppcionales;

na exencion temporaria— lac  entidades  cuyps  actividades  estan
predomninantemante copectadas con segios pusaden oplar por continuar aplicando i
la MIC 39 en tugar de fa NIl 9. GCsta exencion temporaria opoional de ia NIIF 8 esta
dispanible hasta el 2021.

Un enfoque de 1a superposicion—todas las enfidades gue emiten conbralus de
seguio v aplican k8 NIF @ pueden optar por reckasificar en otro resultado integral, 13
diferencla en los imporfes roconocidos en & resuftado del periode para activos
financieros elegibles enire aplicar la NUF 8 y aplicar ia NIC 30,

La adopcion de ixs madihcaciones relacionadas 2 la empress, no tuvieron ub impacto
significative sobre fos estados financioros de la Compaiila y sus revelfaciones.

Cambios y motiificaciones en las normas infernacionales de informacion

financiera.

lLos siguisntes pronunciamientos contables han sido emitidos por el Consejo de
Normas inlernacionales de Contabilidad (IASB por sus sigfas en inglés):

a.- Las siguianies normas, interpretaciones y enmlendas son vigentes a partir del ana

20149;
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Facha de
Normas aplicacidn
MY 16 Arvendamicnlos i de encro de 2019
Fecha de
Nuevas interpretaciones apficacian
CANIE 28 ncenidumbres sabro fralainlgnio de impuesty. 1 va enero do 2018
Enmiendas a NIIF s Fecha de
Aplicacion
NHF 9 Clausilas de prepago con compensacion negaliva 1 de enarp 2010
NIC 19 Modificacion, reduccion o liquidacién del plan 1 de enero 2019
NIIF 11 Acuerdos conjunios 1 de enero 2019
NIC 12 Impuestos a las Ganancias 1 de enero 2019
MNIC 23 Costos por préstamos 1 de enero 2019
NIC 28 Participaciones e |arg0 plazo en esociadas y negoslos 1 de enero 2019

f1- Los siguientes pronunciamientss contables han sido emitidos por of IASE, pero no
han entrado en vigencia y son de aplicacién obligatoria a pariir de las fechas indicadas
& continuecion

Nuevas normas Fecha de
Aplicacion

NilF 17 Contralos de Seguros 1 de enerv de 2021
Enmiendas a NIIF's Fecha de aplicacian
NIC 1 Presentacion de los Estados Financieros 1 de anero 2020
NIC 8 Politicas contablas. cambios en las sstimagiones contables 1 de enero 2020
Nill- 3 Combinaciones de negocios 1 de enera 2020
NI, NIC 39 y NIIF 7 instrumentos financieros 1 de enero 2020
NHF 10 Estados financieres consolidados Por determinar

MEF g: instfrumeantes Financieros

La NIF 9 emllida en noviembre dal 2009, introdujo nuavos reguisitos para la
olasifcacion y madicién de actives financieros, Esta norma se modificd posteriorments
en oclubra del 2010 para Inclui los requisitcs para la clasificacidn y medicién de
pasivos financieros, ast camo 2u baja en estados financieros y en noviembre def 2413,
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incluyd nuevos reguisitas para la contabiidad de eobertura gensral. En julio del 204,
s¢ emitié otra version revisada de fa NIF 9, principaimende para inchlir lo siguiente:

»  Requerimienios de delerioro para actives finarcieros v,

« Modificaciones limitadas a los requisitos da clasificacion y medicidn at introducir
una catagoria de madicldn a “valor rareonable con cambios en olto resultado
integral”, para ciertos instrumentes deudores simpies.

Requlsitos claves de la N{IF O:

Yodos los activos flnancieros que se clasifican denire del sicance de la NIC 39-
Instrumentos Financieros se reconoceran posteriorments a sy costo amoertizado ¢
valor razenahle, Egpecificamente los instrumentas de deudas que se mantienen denlro
de un modele du negecin cuyo objetivo sea el de recaudar los flujos de efective
contracluales, y que tengan fltjos de efeclivo contractuales que son Ghcameits pagos
de capital e interesss sofwe sl capital pendionte por [0 general se miden al oosto
amortizado al final de lus periodos conlables posteriores. Log instrumantos de dauda
mantenidos an un modelo de negecio cdyo objelivo se cumpia tanto al recaudar fag
flujos de efectlvo contractualas como por 12 venta de actlvos financiares, v que fengan
términos cantractuaies del activo financiero que dan lugar en fecha especliicas a flljos
de efectivo gue sofo constituyen pagos de capital e intereses sobie el Importe et
principal pendienle, son madidos & valor razonable con gambios en olro resultado
integral. Todas |as olras inversiones de deuda y de patrimanio se miden a sus valores
razenables al final de los perfodos contables posteriores. Ademas, bajo la NitE 8 las
entiades pueden hacer una eleccion irrevocable para presentar los cambios
posietiores en el valor razonabke de una inversitn de patrimonto {no mantenida para
negociar M que incluya una consideracidn contingente reconocida por el compradar en
una combinaclon de negocias el acuerde con NiF 3) en otra resultado Integral, v solo
won of ingresa por dwidendas generalmente recanocido en el resultado del perioda.

En ia medicién de los pasivos financieres designados 2 valor razonable con camibias
on resulados ta NEF B requigre que &l importe generado por cambio on el valor
razohabte del pasive Financlero gue sey atribuible a cambios en ef riasge de orédito
del reforido pasivo se presenfe en ofro resultado integral, a menos gue, el
reconocimiento de fos efectos de los camblos en el riesgo de crédite det pasive en otro
resultado integral gensre una asimetria contabie en el resultada dei pertude. Los
cambios en &l valer raznnable atribuibfe al riesgo de crédile de un pasivo tinansierp no
son posteriormente reclasifivados 3l resultado del periodo. Segin la NIC 39, ia
tetalidad del Importe dat pambia en ol valor razanable del pasivo financiero designado
a valor razonable con cambios ¢n resultados se presenla en el restitada el perioda.

Respecto al detenicro de aclivos financierns, fa NIF 9 astablece un modslo de
deteriora pot perdida crediticla esperada, contrario al madelo de deterinre por perdidas
incurgica, do conformidad con ta NG 30, B modelo de detericto por perdida creditici
esporada requiers que una entidad conlabilice |as perdidas crediflcias esperadas y
cambios ah esas pérdidas crediticias esparadas en cada fecha da reporie para vefle)a
n& cambios en el Neosgo crediticio desde &l reconacimianto inicial. En otras palabras,
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YA N0 8y NECESANe que acurrad un evanto antes de que se raccenoecan las perdidas
crediticias.

La MIF 9 mantiene las tres (ipos da mecanisma de contabilidad de cobertura, que an
13 actuulidad se establecen en ia M2 39. De conformidad con la NIIF 8. los tipes de
trangsacciones elegibles para la contabifidad de cobenura soen muche mas flexibles,
especificamenta, gt ampliar los tipos de inslrumentas que se dasifican como
msfrumantos de cobertura y los fipes de componentes de riesgo de partidas no
financiera elegibles para ta vondabilidad de cabenura. Ademas, se ha revisado ¥
reemplazada a pruaba da efectividad por ef principio de "relacian econémica’™ Ya no
se requiere de ung evaluacion retrospecliva para medir la efeclividad de |a cobortura.
También se afadioron requerimientos de revalacion mejorados scbre las actividades
de gestian de rigsgo de una entidad,

La Administracian de la Compafila ee encuentra evaluando los impactos sohre los
ampoites 1econccidos en los estados financieras adjuntas v sus revelaciones, Sin
ambame, no es posible proporciotiar una estimacidn razonable de este efecte hasta
quE L examen detallado hayva sida completado.

CINIIF 23 "Inceriidumbre frenfe a los tratamientos del impuasto sodre la renta”
En junio de 2017, el 1ASB emiiid esta interpretacian para aclarar la aplicacisn de |os
criteries de reconockmiento y medicidn de la NIC 12 "Impuesto sobre ia renta” ciando
existe incertidumbre solire los fralamientos 2 aplicar. La interpretacian aborda los
siguiendss temas: aplicacion conjunta o independiente de los tratamientas tibularios:
los supuestos a realizar sobre la revision de los iratamientos imposgitivos por las
adtoridades fiscales, cdmo determinar la ganancia (perdida) bibutara, las bases
inponibles, pérdidas lributarias no utilizadas, créditos fiscales no utiizados v tasas
impusitivas; y coOme considerar log cambios en heches y circunslancias.

L& inceridumbre sobre los Iratamientos del impuesio a las ganancias poede afectar
tenin el impueslo corriente como el impuesio diferido. €1 umbral para reflejar los
etactos de la incertidumbre es si es probable que |a autoridad tributarla acepte o ne un
tratamiento tributario incierig, suponiende que la autoridad tributaria examinara fas
cantidades que tiene deracho & examinar vy tiene plenc conocimiento de toda la
informacion relactonacta,

Esta wterpretacidn comenzéd su apicacion sfectiva a partin del 1 de enero do 2019, ta
gplicacion de CINHF 23, no ha generado impactos en los estados financleros de la
compaiiia.

Mejoras 4 las NHF Ciclo 2015-2017 “NIIF 3, NIF 11, NIC 12 y NIC 23",

NIIF 3, “Combinaciones de Negocins”, y NHF 11, "Acuerdos Conjunfos™

Clarifica l2 gontabiizacion de tos incremenlos en ia parlicipacion en una operacién
sonjunta gue redne {a definicidn de un negodio. Si una parte mantiene (U abtiena)
contrel coninto, la padicipacidn mantenida previamente no se vuelve a madir. Siupa
pante obliens el contral, la transacolan es una eombinacion de negocios por etapas y la
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parte adquirente vuelve a medir la participacion manlenida previamente en fos aclivos
y pasivas tle una oparacion comjunta, & vator razonable.

NIC 12, “tmpuesto a la Renia®:

Aclara gue el impuesio a fas gapancias de los dividendos esta vinculado més
diractamente a {ranhsacciones pasados o evontes (Ue generaron  ganancias
distribuibles que a distribuciones a los accionistas. Por fo tanto, una entidad reconane
al pnpuesto 3 1as ganancias a los dvidendos en resultados, otro resultado inlzgial o
palrimonio sequn donde 12 entidad originalmente resonocid esas transacciones o
evenlos pasados.

NIC 23" Costos de Préstamas™

Clartfica gque los préstomos que estaban destinados especlfcamente a financian
aclives cadificados pasan a formar parfe de los préstamos generates de a entidad, &
efectos del cdlculo de fa tasa de capitalizacion, cuando se completan sustancieimente
todas las actividades necesartas para prepatar el activo para sy 2o o venta previstas,

La aplicacién de estas mejoras, a partir dol 1 da enaro do 2020, no generaren
impactos et los estados financieros de la companta,

Nuevas normas revisadas emitidas, pero aun no efectivas

La Administracion de iz compafita no prevé que la aplicacian de estas modiicacionas
an el futura puede tener un impacto signfficativa sobra los importes reconocidas én los
sstadas financieros adjundos. Aquelias que pueden ser relevantes paa la compaiiia se
seftalan 4 scontinuacsion:

l.a compaiia ne ha aplicade las siguientes Narmas Internacionales de Informacion
Financtera (WIFF) nuevas y revisadas que han sido emitidas, pere aln no son efactivas.

Efectiva para

Norma o Interpretacion periedas que irdcian
. postarior al:
Marco conceplual 1" de enero de 2020

Enmienda a la NIIF 3 — Definicion de un negocio 17 de enero de 2020
Enmienda a fa NIC 1 y NIC 8 — Definicién de .,
material o con imporancia relativa 1" de enero de 2020

Marso conceptual

E1 1ASB amitié ! Marco Congeptual en marzo de 2078, Este incorpara algunas huevns
conceplos, provee definiciones actualizadas y criterfos de recanocimianta nara activas
y pasivos y aclara algunos conceptas impofantes. Loa sambios al Marco Concepiual
pueden afeclar la aplicacion de NHF cuando hinguna notima aplica a una transacaisn o
cvento particular.
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=l 1ASB lambign ha emitido un documento de acompafnemientc por separado,
"Modificaciones a las Refereinclas al Marca Conceptual en {as Narmas NIF", que
ssloblece enmiendas que afectan 3 otras NIIF con el fin de actualizar las referencias at
nueva Marco Cancepiual,

E| Marco Conceptual revisado, asl como las Modificaciones a las Referencias al Marco
Canceptual en las Normas NIF, entran en vigencia a parlir del 1 de enero de 2020, Se
permite aplicacién anficipada, si se adaptan al mismo tiempo todas las madificaciones
realizadas. l.a Administracién se encuentra evaluando el impacto potencial de la
aphcacion del nuevo Marca Conceptual en los estados financieros.

Enmiendas a NIIF 3 “Deftnicion de un negocio®,

La MIIF 3 Combmacionss de Negocios fue maodificada por el IASB on octubre de 2018,
para aclarar la definicidon de Negocia, con el objetiva de ayudar a las entidades a
determinar si una transaccidn debe contabilizarse como una combinacién de negocios
o como da adquisicién de un active. Para ser considerada un negocic, UR conjunto
admiiride de actividodes y activos debe incluir, como minimeo, un iNSWEMQ ¥ Un Proceso
sustankivo que juntos contribeyen de forma significativa & la capacidad de elaborar
preductos. La enmisnda ademas afiade guias v ejemplos ilustratives para evaluar si se
ha adquirido un proceso sustancial,

La onmionda os aplicable prospectivamente g las combinacionos de aegocios y
adyguisiciongs de aclivos euya fecha de adguisicidn sea a partic del 1 de enera de
2029. Se permite sy aplicacidon anticipada.

Enmiendas a NiC 1 y NIC 8 "Defindcidn de material o cen importancia relativa®.
En octubre de 2018 &i IASH modifisa 1a NIC 1 Presentacion de estadas financieros v fa
NIC 8 Politicas contabfes, cambios en las estimacionas contables y errores, para
mejorar la definicion de Materlal v las explicacionss que acompafian & la definicion.
t.as enmiendas aseguran que la definicién de matetal sea coherente en tadas ias
MIE,

La infunmacion es raatenal o tiene importancia reialiva si su omision, distarsion u
ocultamiente  puede influir razonablemente on las decisiones dque los guaros
principales de los estados financieres de proposito general toman a pariir de esos
eslades financieros, que proporcionan informacion financiera sobre una enlidad que
informa especifica.

Las enmiendas son aplicables de forma progpecliva a |os periodos anuales que
camigncan a partir del 1 de enero de 2020, Se permite su aplicacion anticipada,

3. ESTIMACIONES ¥ JUICIOS CONTABLES

ta preparacion de fos presenies estados financieres an cenforinidad con NHF requiere
gque fa Administracion realice ciertas estimaciones y establezca inherentes a la
aclividad economica de la compaila, con el propdsito de detarminar la valuacion y
representacion de algunas partidag que forman parte de los estados linanciervs. En

& veler 358 v Sarcio Avias - Edit, Beiz Vera, piso 4.
B OPAYH T 25105 45900 PRLAKEY @ 15070 99 456 M1

28

B poamueiconycseciadasitgmailcom

-160-




FARAMERICAR & ASTSIANGS

MY ERROL

CE T T L ]

AU ETONRES

EULIETNEYTIR VI T M L PR

opinidn de fa Administracion astimaciones estuvieron basados en la mejor IHilizacian
de fa informzcian disponible al momento, los podrian Hagar a diferie de sus efectos
finales

4. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Gestion de Riesgos financieros. - £n &l cwrso normal de sus negocios, 18 compania
estd expuesta a distinfos riesgos de naluraleza financiera que pueden afectar i
manera Mas ¢ menos significativa al valor econdmice de sus flujos y actives v, en
cansacuencia, sus resultados.

A continuacian, se presenta una definicidn del riesgo que enfrenta la coppaiia, una
caracterizacidn y cuantificacion de astos, y una descripcion de las meditdas de
mitigacion aclualmente en wsa por parte de la compania, st es e caso.

Riesgo de liguidez. - La adminisfracién tiene |a responsabilidad final por ta gestion de
liguidez, a la vez que ha establecidos un marco de trabajo apropiado para la gestion
de ligudez de manera que la@ gerencia pueda manejar los  requerimientns
financiamiento & corto, mediang v largo pazo, asi como la gestion de 1a liquigez 1a
compantia. La empresa maneja riesga de fiquidez manteniendo, facilidades financieras
adecuadas, monitoreando continuamente los fujus efectivos proyectados v renles y
eonciliando os perfiles do vencimientos de Yos actives y pasivos financisros.

Riesgo de Crédito. - ¢f riesge de crédite se fefiere al jiesgo de que una de las partes
incumpla con sus obligaciones contractiales resuliando en una perdida financiera para
la compafifa. La compania ha adoptado una politica de unicamente invalucrase con
tlientes reconocidos de acuerdo a sus poiificas intermas y obener suficientes
rolateraies, cuando sea aproplados como forma de mitigar el fesgo ds una perdita
financiera ocasionada par los incumphimientos,

Riesge de precic. - La compaitfa opera Unicamente en &f mercado local y por sus
cargcteristicas de operaciap los precios de 105 semicios ¢ costos CoMmatadns san
genuraimente negociados a precios de mercado. No mantiene negodidciones de lago

plaza,

Riesge de capial. - La administracion gestiona su capital para asegurat que lz
compania estard en capacidad de continuar como empresa en marcha mientas Gl
maximiza el rendimiento & sus sQcios g raves de la optimizacion de los saldos de
detdas y patrimanio.

Materialidad: imporancia relativa: es la cilia o cifras delarminadas por el auditor gue
sefialan las posibles incorreccionas o erfores malariales an los sstadas financisios en
su cunjunte y en delerminados tipes de transaccionas, saldos condables o informacion
A revelar
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Valor razonable d¢ los Instrumentos financieros. - La Administracion de cempafita
cunsiders gue an log libros de l0s activos y pasivos financieros reconocidos al casto
amprtizads on estados financieros se aproxima a su valor razonahble,

CONCILIACION TRIBUTARIA

2020 2019
Utllidad de! Ejercicio 326 698,32 414.087,06
15% Participacion Trabajadares 4858948 62,110,06
Ctlitdad Antes de impuesto Us§ 277.606,87 351,957,00
1+) Gastos an Deducibles Locales 20,618,804 0,00
Haldo Hilidaad Gravahle Us$ 26622671 351.957,00
Totalimpuesto causado yss  74.65643 $7.988,25
Anlitipo dotarminado comynspondiento al ejercicio fiscal declarade 8,40 48.736,43
{} Cradite Tributaric de ARoa Antsriores -380.00 -38.252,82
{-) Retanclonas an ta Fuento realizadas del Eferciclo -§3,838,99 38.612,80
Salda a favor contribuyentie uss 970250 259,98

+ A parlir del ejercicio fiscal 2011 entré en viger 1a norma que exige ¢l page de un
“anticipo minima de impueste a la renta ", cuyo valor es calculade en funcldn de las
cifras reportadas ef afie anterior sobre et G.2% del patrimonio tatal, 0.2% de las
costos y gastos deducibles, 0.4% e los ingresos gravables y 0.4% del activa total.
Dichas rubres deben incremantarse o disminuirse por congepte astablacidos on
disposiciones tributarias,

Fragos Efectuados. - Corresponde al anticipo de impuesto a la renla, retenciones en
la fuente, impuesto a la renta @ impuestos salida de divas.,

5. Aspecio Tributario:

El 29 de diciembre del 2017, se emitio la Ley Orgdnica para reactivaciones de la
aronvmia, fortateciendo de a dolanzacion y modernizacion de la gestion financiera, a
continuacidn, se detalla los aspecltos mas importantes de ta mencionada Ley.

e Sergn considerado deducibles para el calcwlo del impuesto # la renta los pagas por
desahucios y jubitacion patronal, que no provenga de provisiones declaradas en
gjorcicios anleriores (deducibles o no}

2 Sv incremeanian 12 tarifa de impuesto a la ronta para sociedades al 25% y cuando
la sociodad tenga accionistas, sacios, participes, canstituyentes, beneficiaros o
similares o establecidos én paralsc fiscates o regimenes de menos mehor
imposicion, o cuando Ia sociedad incumpla & deber informar sobre sus accionistas,

@ Vilar Sh6 y Gurgia Avilgs - LA, Brig vera. pisa o
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sociny,  participes, constifuyentes, beneficiaros o similaras, 3 {arta <o
correspaiients a sociedades meds 2 puntos

Reformas a la Ley Reformatoria para la Equidad Tribwtaria en Ecuador:

a. Se excluye como hecho generado dal ISD a las compensacionss,
b, Se incluye: on las exoneraciones ¢el 1S 10§ pagos por concento do:

« Transferencias o envies efectuados a gnlidades finencieras del exterior en atencian
al cumplimiente de condiciones establecidas para of olosgamiento de sus créditos,

< Amortizacidn de capital e interesss de créditos otorgados por irdermediarios
financieros u otro tino de instituciones debidamenta calificadas.

* Pagos por mantenimiento de barcos de astiffaro.

c. Se establece 12 devolucion def 1SD para exportadores havituaies en la importacion
de materias primas, insumos v bienes de capital y también para las comigiones de
sarvicios de (urisma recepfive,

Impuesto a la revita,

a. Estdn exentos de impuesto a la renta dnicamente los dividendos y utilidades,
calculados después def pago del impuesto a la renta, distribiidos por sociedades
residentes nacionalas o extranjeras residantes en ol Ecuador, 2 favor de oiras
sociedades nacionales. La capitalizacion de utilidades no serd considerads como

distribucion de dividendos.

e gonsiders coma ingreso gravado ol 40% del dividendo efectivamente distribuidn, La
saciedad que los reparte debera actuar como agente de retencién sobie 8l ngreso
gravado, de ia sigldente manera:

» Retencién de hasta e 25%, si se reparte a bensficiarios efectivos residentas en

Eeuador,
» Retencion dat 25% si se reparie en favor de persanas nalurales o juridicas, ne

residentes en Ecuador.

» Retencign dal 35% si se repada en favor de aecinnistas constituidos o ubicados an
paraisos fiscafes, o cuando no se haya cumplide el deber de informar sobre fos
propistarios de los titos represantativos de capital (accionistas, socias, beneficianos).

h. Para las actividades del sector banane/o se establece el impuesto a la renta Ghico,
que impiica el page de una farfa de hasta el 2% scbre los ingresos brutos
obienidos por produceidh y venta local de hanane: y ded 3% sobre los ingresos
gensrados por exporacidn de banano.

¢. Se elimina fa obligacidn de determinar y pagar e anticipo da impucsto a la renta, &f
cugl podrd ser pagado de manera voluntaria, aplicande una formuda eguivalente al
5% del impuestn caursado menos retencionss.

Q verer G866 y Gorein avilds - Bl Briz Ve piso S 21
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d, Se eliming f deduccitn de gastos personales para personas naturales que tengan
ingresos superiores a 103,000, excepto cuandu se {rate de gastos de salud por
enfermeadades calastroficas, raras o hugrfanas.

e Seran deducibles ias provisiones por desahucio y jubilacion patronal respaldados en
esiudios actuariates. Para la jubifacion la deduccidn aplicara sobre emipleados con
tiempo de sarvicio mayer a 10 anos cen el misma empleador, y 10s aporles ain efectivo
g estas provisionos sean administradas por empresas especializadas.

f. Se podra deducir un 50% adicional sobre los seguros confratados pafa seguras de
crédito para la exportacion.

(tras reformas.

Se establece ¢l régimen impositivo para microempresas gl cual implica el pago del
impuesto a e renta del 2% sobre ingreses brutes, presentacidon de declaraciones
semestrales de IVA e ICE, no obligacion de actuar como agents de retancion, excepla
e importacion de servicios,

« Se establecs una contribucién temporal para contribuyentes gue &n &l ano 2018
tuvieron ingresos gravados mayores a U$1.600,000; la cual debera ser pagada én
tos afos 2020, 2021 y 2022, considerando una farifa que va del ¢.10% hasta ¢l
0.20% sobre los ingresos del 2018. Esta cantribucion no es deducible y tampeco
puede ser utiizada como crédite triibutario.

s Los exporadores podran acceder a un mecanismo de devolucian simpkificada de
tributos ol comercio extarior, cxcopto of [VA.

@ Veley hhé v Goraio avilés - Felif, Yz Vern, oo §, 33
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COHERVI S A.
Notas a los Estades Financieres
Al 31 de Dicienthre de! 2020

(Nota 1) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

El detalle del efectivo y equivalentes al efective at 31 de Diciembre del 2020 es

COMmMo sigue:
2020 2013
Caja 13 59.013,3% A0.466,00
Bancos 7.2 B8E7. 460,04 1,847 436 D2
uss 716.62),83 1.885.502,6¢
13 Cafa 2028 2018
Gaja Ghlca J.5toue KRN X))
Tals Tasorsrla 52,073,85 33.168,60
Caje Fondg Pio 330,00 2,306,604
uss 54.071 85 28.465,68
1.2 Baneos 2029 2018
Banco Guaypeurli 54,408, 00 17,048,583
Banco Pacifico 0,00 1.354,41
Beanco Bollvaniano 515349 %0 1.794.635,1¢
Bange Machala 10,200,456 76.020,04
Bapco Pichintha 33.082 4% 19.403.75
Bange Solldatie 0% 11,98
Banee Progubanco 9,745,486 4.813,55
Banto intgrnacionaf 15.091,57 6.418,42
Cooporativd Jap 547424 00e
Coopetatlva El Sagranio 11.8580,84 11.042 87
Banco Contral del Eouador 1,956,000 0,00
yssg QET ARG 04 4.997.435 32

(*} Constituyen coentas comientes anddlares o ios Estados Unidos de Amenca en diversas aciividades

financieras locales, fos cuales son de fibre disponibilicad.

(Nota 2) ACTIVOS FINANCIERCS

kzi defalle de Aclivos Financieras al 31 de Dicieimbre del 2020 os como sigque:

4820 pitak]

Doecamontos y Guskias por Cobrar Cligntes ne Relaciopatas 21 204757110 1,688.246,03
Actlvas Flnancieros Manlenicos hasta ai Vencimionto $35.089,22 n.as
Qiras Cusitas pos Cobsar Relacionadas 2.2 &,00 61.036,72
Riras Cuenizs par Cobrar no Relaclenpdas 28 76.013,89 25,072, 0
Aniticipos y Cuentas por Cobrar Empladns 2.4 1,00 79.521.78
{-) Provision Cusntas Incobrables 97 464,02 A7.484, 02
Uas L. 287302010 1.766.81Z,10

& Viler 566 v Garcio Avitds - Ed, iz vera, pue & 39
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2.1 Doyt titas ¥ Cuanlag por Golrsr Clontas go Relacionadas 208 2030
{lisntos Lotzles Ko Relacionades 1,862,005, %0 '1.63Y,246,0%
2trac Cuentoy por Cotirar 18E,364,20 1,00
15§ 2.041.374,10 1.088.24%,03
42 Otsas Cuontas poy Gobrar Redacionadps 2020 2014
Dolgado Villacls Teigalla dosuling 2400 14.232,73
Dalgada Viflacte Clara Sloniastla 0,00 4.348 46
Dipz Pedalial Vinlclo Roberio g,00 3298474
Dolgrdo \illacia Allcla Gumanda .04 450,30
USE 0,00 81.1336,22
L3 Do Ciontas por Lobiar o Releclogadas 2620 2018
Localoa 000 75.448,53
Cuonta por Cobrar Cinglaades 74.023,69 2,56
Cugnilns por Cobrar Pagja ngll H00 62,91
uss T8.023,89 25,572,008
2.4 Antlelios y Grontag poy Cudrar Ennpladng W02 2018
Quaz Cuanlas por Cobrar Empteados .00 $BO,HY
Proslamo A Enplandos 6,00 ¢.114,58
Cugntae pos cebsar Ex-amploadaos () 74.545.61
ugs 0,00 T9.621,7¢

> La empresa no realizo la Provision de Cuentas tncobrables afio

2020

Al 31 de diciembre del 2020, las cuentas por cobrar clisntes estan
representadoes por facluras generadas por las ventas de alimentos entre otros

dependiendo de la politica de crédifo aplicable a cada caso.

{Nota 3) INVENTARIKDS

Eldutaile de Invenlarios al 31 de diciemnbre del 2020 es coma sigue:

EL a8

nventario do ftercoderias 4.422.916,8 181783302

Invemario en Trinsito 024.933,08 1.201.945,83
Uss 4.947 846,64 3,074.774,90

D Vélmr G856 v Garaio Avilés - BB 8riv Vi, piso 5.
W OLEPE A NSNS 59T 4 2613557 L) +5%3 9% 444 4886

B pancunoricanyasociadasdgmedl.com

34

-166-



 PARAMERIGAN & ASCCIADS

AT OREY FHTERNOD

B L e e R D R E PR N R TR

{Nota 4) OTROS ACTIVOS CORRIENTES

El delaiie de Otros Activos Cordentes al 31 de Diciembre del 2020 o5 coinn
sigue:

2020 2018

Proveeduris 518432 5,912 40
Depesilas en Garanfia 8.400,07 588907
Segorps Pagados por Antlcipads 8.083,24 5,274,813
Otroe Gastas Anlitipadns 480,270,08 4480.22D,63
Otros Antivos 1391.764.21 108
Uss_easgssrz 497.275,24

(Nota 5} ACTIVCS POR IMPUESTOS CORRIENTES

&1 dalaile de Activas por impuestos Caorrfentes af 31 de Diclembre del 2020 ea
coma sigue:

220 2018

Ciedito Tributarlo (IR} 14,194, 6L 7.224,99
Crodito T rhedario (VA T4.433,20 0,607 58
Retencionss Clisntes 9.702,54 360,80
uss 18,332,52 73,592,383

{Nota 8) PROPIEDADES, PLANYA Y EQUIPOS

El defalle de Propiedades, Planta v Eguipos al 31 de Diciembre del 2020 es
COMO 2igue:

SALDO A | COMPRAS Q eavaLuciones|  venTas SALDD.AL

CONCEPI0 142019 | ADICIONES 112020

CDSTO
Telispus 2,978,584, 48 6,00 0,00 0,00 Z.47R, 604,40
Edificion 3.002.038,22 o, a0 ¢,00 o0n 3.M3.098,22
Instactonce 521.844,6¢ 100 0,30 0,00 $21.644 Bg
MuaBles ¥y Entaras 247,307,532 E.246 10 o.00 080 IDZ.BEY, VR
Myquinzvia y Equipn 30.276, 40 {,00 0,50 n.up A0,220,40
Foulpu de Computacian 334.0a%,77 D.a%32R -21.29%,03 0,00 F19.254 02
Vehleulos 128.191,43 0,00 0,00 29.316,07 70.1%4,20
Otros Activos Fifng 5b6.8642,05 10,683, 11 0,08 a,08 SE5, 238,06
usd 7.422.454,13 25432, 3R <28,238,03 -Y¥r.eERY 748%.371,81
DEFRECIACICN AGLRISLADA -2.840.061,3% 411,362,80 &0 AL.2.63 218,179,850
UBS 4.682.432 80 =86,9.21,30 -26.238,03 £7E,24 4,467,667 23
& Voior S56 v Garala Avilgs - Bl 8rig Vero, pisa 8 46
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{Nata 7) OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS FOR COBRAR A LP

tl detalle de Ofras Cuentas y Documentos por Cobrar a L/IF &l 31 de
Dicicanbre del 2020 es como sigue:

27 L]
Clinntas no Relacipnados foralos 5444993 .54 5,161,695 65
13§ 544491354  BoD1EYE 65

(Nota 8) CUENTAS Y DOCUOMENTOS POR PAGAR

= detalle de Cuentas y Doacumentos por Pagar al 31 de diciemire del 2020 es
conNlo sigue:

i 19

Cuontas y Docym, par Pagar no Relaclewados Locales 1.379.590,6¢ 136311548

Otras Cuentas por Pagaz 1486.533 40 1.678.172,35
Us$ 2,868,923, 87 3.018.267,83

(Nota 9) OBLIGACIONES BANCARIAS Y FINANCIERAS

£ detatle de Obligaciones Bancarias y Financieras al 31 de diciembre del 2020
as Coma sigue;

2020 s
W2jiGae Locafes PIC ad 373.413,31 646,020 46
‘Tav[otag dp Crbdite 184408 40 33.800.87
1739 390.932,71 57982813
9.1, Bancos Localuy 2020 2012
Bango do Machala 89.680,53 145347,
Banc.e O nayagull ¢,00 17Z.488,70
Banco Flchincha 0,4 89.875,46
Manco HDollvarfane 267.561,20 123.345.40
Coepurativa EE Sagrarle 16.762 58 14,961 6¢
Uss 37412831 5480348 46

Las cuenias por pagar a proveedores estan representadas por obligaciones en
la compra déa bienes y servicios relacionados con su actividad ordinaria y
operacion del negocio, las cuales son reconocitdas iniclalmente al gosto v se
mantienen bajo el mistmo esquema al cierre del periodo.

@ Vele: 856 y Garaic Avilés - Edif, Biz Vera, piso 5.
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Banco de Machala:

Fecha de Vencimiento: 04f10/2822
Monto: § 250,000

Tasa de nterés: 3.33%

Banco Bolivariann:

Fecha de Vencimiento. 11/25/2021
Monte: $148,132,48

Tasa de Interés: 9.33%

Cogperativa Sagrario:
Fecha de Vencimienta: 01/17/2028%

Monto: $ 235.000
Tasa de Interés: 11%

{Nota 10} EMISION OBLIGACIONES CORRIENTE

Ei detaile de Emision Obligacionas Conientes al 31 de diciembre deot 2020 e3

camo sigue;

2020
! Exvsion Ohligaciones 716.770,80
[l Emision Qbligactanes 1925000,

Hi19
1.154.009,24
795.0a0,00

uss L641.770,80

1.975.008,24

(Nota 11) OTRAS OBLIGACIONES CORRIENTES

k| detalle de Otras Obligaciones Corrigntes al 31 de diciembre del 2020 as

oM Sigue.

2020 2518
Con Ja Adripisiracion Teibutaria 4 2342356 495926 02
Obligaclones con et FESS 11.2 11.564,3¢ 18.273,67
Por Bonefltlos de L ey Exvgleados 11.3 H2,527.0% £10.413.94
Parficlpactén Trabajatfores por pagar do) cjercicio "} 48.800,45 62,510,906
Uss 175.804,44 233.343,74

{*1 L& pertitlpacien 1aboral se colctlz cangiderande ia tarfa del 153 de dg utlidad contalile antes de

[mpuesto zia renta.

e conformidai con diposicionss legales, Ia taria para ot Impuasto ¢ ta renta, sca caleulada en un 28%

sobte las ulllldades sujetas i [y distribucién hasts of aio 2020,

Q@ veloz 55a v Garcio Avitgs - il Briz Ve, pisa b,
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14. 1 Con i Adrednletracién Teibiutaria 2020 Avig
Helencioney IR por Papsr 20.616,8T 022504
Regncion s (VA Pagse 11,8006 68 28,744, 2

uss 3342365 45.926,43
11.2. DbHgncionss ¢op vl [IESS 2028 2010
9.35% AP.Personal por fagar 3147.9% £,143,28
12,45% N’ )tauonal por ?aqas 4,189,600 6.630,84
Prasuinus CGulrogrrianos 2,598,51 221164
fanca e fleesrva 722,18 914,59
Prasiamoes Hipotocer|us 140577 4.370.49

uss 11.384,30 18,273,067
1.3 Bencflelor Sociates 3 Erpleados 2020 2838
Pocime Tercar Suekio 2.00¢,50 4.358,43
Décing Cuarta Yueido 14.594,56 23, 1845,64
Vacaclones d4,548. 23 40.0%0,08
Multa de 1a BEpgprosa 16.745,44 34068 946
S par Pagar 257220 24 521,07

Uss 82.627.01 110,033, 1¢

(Nota 12) ANTICIPO DE CLIENTES

=l detalle de Anticipe de Clientes al 31 de diciembra del 2020 es como sigue:

12 ]
Cliontes Logales 121 2250309 13.045,35
usy 25950 73.045,35
121, Clieytes Localys 2% 20
faticlpo Uliantes Varios 22593, 74,045,385
Uss 2594 13,045,35

(Wota 13) OBLIGACIGNES BANCARIAS Y FINANCIERAS

=1 detalle de Cbligaciones Bancarias y Financieras al 31 de diciembie del 2020

&5 Como sigue.

vy Pt
Bancos Locales UP 1,021,808 62 394,033, 13
yst 1,024,908 62 86.033,13

Q Wéiny 554 y Garcia Avilgs - Tait, Bz ver, piso b
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Banco Bolivariano:

Fecha de Inicio: 06/43/2010

Fecha de Vencimiento: 06/1M11/2021
Monio: $136.600

Tasa de interés: 3.33%

Banco Bolivariano:

Fecha de Inicig; 12/04/2020

Fecha de Vencimianto: 12/02/2022
Monta: $160.000

Tasa de Interés: 9.33%

Banco Bolivariano:

Ferha de Inicio: 12M14/2020

Fecha de Vencimiento: 07/16/2021
Monto: $840.000

Tasa de interés: 9.33%

{Nota 14} EMISION OBLIGACIONES LARGO PLAZO

El detalle de Emision Obfigaciones L/P &l 31 de diciembre def 2020 es como

sigue:

2620
| Erislan Obllgaciones b00
N Endstor Gbligaciones 1.280.000,00
Erdisian Papel Camorcial 4,060.6:00,00

2019
716.770,36
1,205,600,00
g0

use §.230.000,08

3.921.716,80

G velnr 558 v Sarcia Avies - Fod Giiz Vera, puo .
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{Nota 19) OTRAS CUENTAS POR PAGAR LARGO PLAZQ

& detalle de Otras Cuentas por Pagar L/P al 31 de diciembre del 2020 es como
shgue:

azm 2819
Otras Cunntas par Pagar 250.000,00 290.000,08
Uk 280,000,490 290.000,00

(Nota 16) OTROS PASIVGS NO CORRIENTES

- detalle de Qtros Pasivos hoe Corrientas al 31 de diciembre del 2020 es como
sigue:

20 218

Duposlio Garantia B.7720,80 8,600.50

Oras Clas Relalonadas 0,50 521876
Us§ 9.720,60 14,878,756

{Nota 17) CAPITAL SQCIAL

Bl capital suscrito y pagado es de Tres miliones Seiscientos Diecisiete mil
Cuatrocientos 00/ 100 Délares de los Estados Unidos de América, (US
3.617.400,00) divithdo en 3'817.400 acciones ordinarias y nominativas de
LSS 1,00 cada una como sigue:

No.De  ValorPor % par Valor Tatal

Accionistas Acciones  Accidn  AGCin 2020
Gelgado Villacis Clara Alemania 1700178 100 47.00% 170017800
Delgato Villacis Tagelia Jesefing 1.917.222 1,00 53,00% 1.917.222,00
3817400 100% 3.417.400,00

Resgarva Legal

.a Ley de Companias del Ecuador requiere que las compariias andnimas
trastieran de fas utilidades que resulle de cada ejercicioc un porceniaje no
menor de un 10%. destinado a formar el fonde de reserva legal, hasta que este
alcance por lo menos el 50% del capltal social de fa Compafiia. Dicha reserva
no estd sujela a distribucion excepto en el caso de liquidacion de Ia compaiifa,

perq piade sar Utiizada para aumentos de capital ¢ para cubtir pérdidas en las
operaciones,

B uidlor 555 ¢ Gancio Aviles - EGR iz Vera, piso 5.
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Resorvs Lugal 12612819 $9.133.01
Uss 12612879 §8.¥33,04

Regultadas del Ejercisio

Al 31 de diciembre del 2020, la compania COHERVI S.A. Obluve una Wiilidad
Neta USS 203.050,45

En cumplimiento de las disposiciones comtenidas en la ley de campatiias,
hemos oblenido de ios administradores informacidn sobre fas operasionss y
registrus de fa compafia COHERVI S.A. asl mismo hemos revisado sus
estadas financieras al 31 de diclembre dei 2020 conforme a o cual informamos
I siguiente:

1. No hemos encantrado activos y pasivos monetarios gue plerdan su vator
y que no eslén pactadas a una tasa equivalente.

Ley Reformateria para |la Eguidad Tributaria def Ecuador,

[t 29 de disiembre def 2007, nmediante Registro Oficial No 242 se publico 12 Lay
Reformatoria para la Equidad Tributaria del Eouador, la cual fue aprabada por
lz Asamblea Conslituyente. La ixlicada Ley krae entre otros cambios
imperantes modificaciones al Cadige Tributario, Ley de Régimen Tributario
Interno en materiac de Impuesto a fa Renta, impuesto al Valor Agregado, y
Consumoes Especiales y creacion de nuevos wnpuestos, entre elios el del 5% 3
la Salida de Divisas {ISD). Esta ley entrd en vigencia a partir del 1 de junio del

2011.

Redlamente a la Ley Organica de Discapacidades.

De acuerdo con al Reglstro Oficial N, 145 DEL REGLAMENTO A LA LEY
ORGANICA DE DISCAPACIDADES fodas las compafias que pasen o
superen los 20 trabajadores debe de temer un discapacitado por sada 25
empleados, los mismos que al terminar el ano econdmico se convierte un tifule
de crédito a favor de Ja compaiiia y que se liquida en Ja gonciliacion tributaria

Hechos Qeurridos después del Periada sobre el que sa Informa
La Qrganizacidon Mundial de la Saiud 2| 11 de marzo de 2020 declare ung

pandemia global producida por el COVID-19. Desde esa fecha al Ecuadar
adopto medidas enlranda en Estado de Emergencia Sanitaria para frenar la
expansion de estos brotes. Consecuentemente el 10 de marzo ded misma ano

@ wolaz Sha v Garcio Avilas - Eaid. Briz Vern, piso 3, a1
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sl Presidents de la Republica y par las condiciones sanifarias existentes hasta
wsa fecha, decreto un estado de excepcidn nacional como medidas para
prevenir Ja transmision del virys incluyende entre otras disposicianes:

o Suspension de aclividades lahorales, entre otras medidas que se van
adaptande conforme evoluciona la propagacion del virus.

Lsto presenta y posiblemente a future presentara impactos en empresas y
negocios principalmente de sectores come el turismo, franspeorte, comercio
minorista, sorvicios y entretenimienta, asi como a las cadenas de suministro y
fa produccidn de bienes en totdo et mundo, previendo una disminucion
importante de la actividad econéimica.

La comparttia considera el impacto del COVID-19 en los estados financieros
para periodos que finalizan después del 31 de diciembre de 2020, que incluysn
entre oiros aspecios:

= Activos no financieros;

« |nsfrumentos financieros y arrendamientos;

« Reaconacimiento de ingresos;

o Ohligaciohes no financieras!

« Eventos posieriores a ia fecha del balance y empresa en marcha;
« Divulgaciones incluyendo riesgo financiero: y

+ Estados financieros intermedios,

Actuaimente no es posible ctianlificar log posibles efectos de esta pandemia, el
que podria ser material sobre los estados financieros futuros,

Hechog Qourridos despues del periodo sobre el gue se informa
Tntre ol 31 de Diciembre del 2020 y lg fecha de emision {14 de abri) 2021) de

los Estados Financieros na se produjeren eventos que en fa opinion de Ia
gerencia de la compafta pudieron tener un efecto importante sobre dichos
Estados Financieros adjuntos.

Aprobacion de los Estadog Financieros

Los Estados Financieras por el afo terminado el 31 de diciembre del 2020, han
sido aprobados por la Gerencia y seran presentados a los Accionistas para su
conocimiento.

@ Vi) 354y GGorajo Avilge - Bddid, Brie Vera, piso 5 2
R eSYE 4 2B10550 15YA 4 2aEassy @ 508 29 A4 AZGG

B2 panomenconyassciodas@ymesl. com
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COHERVI S.A.

INFORME SUPLEMENTARIO CON INFORME DE AUDITORES
INDEPENDIENTES EJERCICIO ECONOMICO 2020

ABRIL 2021
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COHERVI S.A.
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INFORME DE LOS AUDITORES EXTERNOS INDEPENDIENTES
SOBRE SI LAS ACTIVIDADES REALIZADAS SE ENMARCAN EN LA LEY

A los miembros de la Junta General de Accionistas de
COHERVI S.A.

1. Hemos auditado los estados financieros de COHERVI S.A. por el afio terminado el 31
de diciembre de 2020 y con fecha Abril 14 del 2021, hemos emitido nuestro informe
que contiene una opinién sin salvedades sobre la presentacién razonable de la
situacion financiera de la Compaifiia, los resultados de sus operaciones, los cambios en
su patrimonio y sus flujos de efectivo.

2. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria y Aseguramiento y con el propdsito de formarnos una opinién sobre los
estados financieros antes mencionados. Estas normas requieren que cumplamos con
requerimientos éticos y que planifiguemos y ejecutemos la auditoria para obtener
seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de distorsiones
importantes y comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los saldos y las revelaciones presentadas en los estados financieros.
Una auditoria de estados financieros no tiene como propdsito especifico establecer la
existencia de instancias de incumplimientos de las normas legales que sean aplicables
a la entidad auditada salvo que, con motivo de eventuales incumplimientos, se
distorsione significativamente la situacion financiera, los resultados de las operaciones
y los flujos de efectivo presentados en los estados financieros. En tal sentido, como
parte de la obtencidn de la seguridad razonable sobre si los estados financieros estan
libres de distorsiones importantes, efectuamos pruebas de cumplimiento con relacién
a los numerales 1 y 4 del Art. 6, Seccion 1V, Capitulo 1V, Subtitulo IV, Titulo Il De la
Codificaciéon de las Resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de Valores
respecto a:

a. Obligaciones establecidas por la Ley de Compaiiias y Ley de Mercado de
Valores (modificadas por la Ley Orgdnica para el Fortalecimiento y
Optimizacion del Sector Societario y Bursatil y por el Cédigo Orgdnico
Monetario y Financiero), Codificacién de Resoluciones Monetarias, de
Valores y Seguros Expedidas por la Junta de Politicas y Regulacion
Monetaria y Financiera (antes Consejo Nacional de Valores).

b. Si las actividades realizadas se enmarcan en lo establecido en la Ley de
Compafiias.
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3. Los resultados de las pruebas mencionadas en el parrafo anterior no revelaron
situaciones en las transacciones y documentacion examinadas que, en nuestra
opinidon, se consideren incumplimientos durante el afio que termino el 31 de
diciembre del 2020 que afecten significativamente los estados financieros
mencionados en el primer parrafo, con relacion a las disposiciones legales relevantes
aplicables, establecidas en las normas legales mencionadas en el parrafo anterior.

4. El cumplimiento por parte de la compafiia de las mencionadas obligaciones, asi como
los criterios de aplicacion de la Ley de Compafiias y Ley de Mercado de Valores y
Codificacion de las Resoluciones expedidas por el Junto de Politicas y Regulaciéon
Monetaria y Financiera, son responsabilidad de la Administracion; tales criterios
podrian eventualmente no ser compartidos por las autoridades competentes.

5. Este informe debe ser leido en forma conjunta con el informe sobre los estados
financieros mencionados en el primer parrafo.

6. Este informe es emitido exclusivamente para conocimiento de los Accionistas y
Administracion de COHERVI S.A. y para su presentacion a la Superintendencia de
Compafiias en cumplimiento de lo indicado en los numerales 1 y 4 del articulo 6,
Seccion 1V, Capitulo |, Titulo XIX de la Codificacion de las Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros expedidas por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera y no debe ser utilizado para ningln otro propésito.

Guayaquil, Abril 14 de 2021

Ing. Mario Martinez C., Socio CONMARTINEZ C. LTDA.
Representante Legal RNAE No. 110
RNC- No. 13.333
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Guayaquil, Abril 14 del 2021

Sefiores

Presidente Ejecutivo
COHERVI S.A.
Ciudad.-

Ref: Comunicacion de deficiencias en el Control Interno para la Administracion por la revisién de
los estados financieros al 31 de diciembre del 2020

Con relaciéon al examen de los estados financieros de COHERVI S.A., al 31 de diciembre del 2020,
realizamos un estudio y evaluacién del sistema de control interno contable de la Compafifa. Dicho
estudio y evaluacion tuvieron como Unico propodsito establecer la naturaleza, extensién vy
oportunidad de los procedimientos de auditoria necesarios para expresar una opinién sobre los
estados financieros de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera — NIIF.

La Administracion de la Compafifa, es la Unica responsable por el disefio y operacién del sistema
de control interno contable. En cumplimiento de esta responsabilidad, la Administracién realiza
estimaciones y formula juicios para determinar los beneficios esperados de los procedimientos
de control interno. El objetivo del sistema de control interno contable es proporcionar a la
Administracion de la Compafiia una razonable (no absoluta) seguridad de que las transacciones
hayan sido efectuadas de acuerdo con las autorizaciones de la Administracion y registradas
adecuadamente para permitir la preparacién de los estados financieros de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera — NIIF.

Consideramos la estructura del control interno para determinar nuestros procedimientos de
auditoria, mas no para proporcionar una seguridad del funcionamiento de la estructura del
control interno. Sin embargo, en la auditoria efectuada no notamos asuntos con relacion a su
funcionamiento, que constituyan condiciones reportables que deban informarse y que, en
nuestro criterio, estén relacionadas con deficiencias importantes en el disefio y operacion del
control interno, que a nuestro juicio puedan afectar negativamente la capacidad de la Compaifiia
para registrar, procesar, resumir y reportar la informacion financiera de una manera consistente
con las aseveraciones de la Administracion de la Compafiia en los estados financieros.

Atentamente,

Ing. Mario Martinez C., Socio
Representante Legal
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INFORME DE LOS AUDITORES EXTERNOS INDEPENDIENTES
SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE OBLIGACIONES TRIBUTARIAS

A los miembros de la Junta General de Accionistas de
COHERVI S.A.

De acuerdo a lo establecido por el Servicio de Rentas Internas en la Resolucion No. NAC-
DGERCGC15-00003218 sobre las Normas para la Elaboracion y presentacion del Informe de
Cumplimiento Tributario y sus anexos; seglin se mencionan en los siguientes articulos 8 y 9 lo
siguiente:

..Art. 8.- Presentacion de la informacion.- Los sujetos pasivos obligados a contratar auditoria
externa presentaran por escrito al Servicio de Rentas Internas la siguiente informacion:

a) Elinforme de cumplimiento tributario elaborado por las personas naturales o juridicas
calificadas como auditores externos y los anexos preparados por el sujeto pasivo por el
ejercicio fiscal terminado al 31 de diciembre del 2020 el mismo que incluye las
recomendaciones sobre aspectos tributarios, se presentara en medio de
almacenamiento de informacion, disco compacto no regrabable.

b) Informe de auditoria de estados financieros presentado a la respectiva Superintendencia
por ejercicio terminado al 31 de diciembre del 2020, en medio de almacenamiento de
informacién, disco compacto no regrabable.

c) Reporte de diferencias del informe de cumplimiento tributario.

Articulo 9.- Plazo y lugar de presentacion.- Lo sefialado en el articulo 8 de la presente resolucién
deberd ser presentado anualmente hasta el 31 de julio del siguiente ejercicio fiscal al que
corresponda la informacion. La informacion deberd ser presentada en las Secretarias Zonales o
Provinciales del Servicio de Rentas Internas, correspondientes a la jurisdiccién del sujeto pasivo
auditado”.

A la fecha del informe auditado, COHERVI S.A. mantiene en proceso la preparacién de dicha
informacién; por esta razén ain no hemos emitido un dictamen al respecto.

En opinién de los Auditores Independientes las actividades de la Compafiia estdn enmarcadas

en la mencionada legislacion.

Guayaquil, Abril 14 del 2021

Ing.

Mario Martinez C., Socio CONMARTINEZ C. LTDA.
Representante Legal RNAE No. 110
RNC- No. 13.333
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INFORME DE LOS AUDITORES EXTERNOS INDEPENDIENTES
SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE MEDIDAS CORRECTIVAS QUE
HUBIESEN SIDO RECOMENDADAS EN INFORMES ANTERIORES

A los miembros de la Junta General de Accionistas de COHERVI S.A.

Hemos auditado los estados financieros de COHERVI S.A. al 31 de diciembre del 2020. La
presentacion de los estados financieros es responsabilidad de COHERVI S.A. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre dichos estados basados en nuestra auditoria y
sobre los cuales expresamos nuestro dictamen sin salvedades con fecha 14 de Abril del 2021.

2. Al planear y desarrollar nuestra auditoria de los estados financieros basicos, consideramos la
estructura del control interno relacionada con los mismos, con el fin de determinar nuestros
procedimientos de auditoria para expresar una opinién sobre los estados financieros
mencionados y no para opinar sobre la estructura del control interno; consecuentemente, no
expresamos una opinion sobre la efectividad del sistema de control interno de la Compafiia,
tomado como un todo.

3. La Administracion de COHERVIS.A. es responsable de establecer y mantener una estructura de
control interno adecuada. Para cumplir con esa responsabilidad, se requiere de juicios y
estimaciones para evaluar los beneficios esperados y los costos relativos a las politicas y
procedimientos de la estructura de control interno. Los objetivos de la estructura de control
interno son proveer a la administracién una seguridad razonable, pero no absoluta, de que los
recursos estan protegidos contra pérdidas debido a usos o disposiciones no autorizados, que las
transacciones se efectlan de acuerdo con las disposiciones establecidas en la Ley de Mercado de
Valores y que se registran adecuadamente para permitir la preparacién de los estados
financieros.

4. En nuestra opinidn y en base a la informacién obtenida por la Administracién de la Compafiia
COHERVI S.A., al 31 de diciembre del 2020, no existieron medidas correctivas recomendadas en
informes anteriores.

5. Este informe se emite exclusivamente para conocimiento de los Accionistas y Administracién
de la Compafiia COHERVI S.A. y para su presentacion a la Superintendencia de Compafiias en
cumplimiento de lo indicado en el numeral 5 del articulo 6, Seccion IV, Capitulo |, Titulo XIX de la
Codificacién de las Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros expedidas por el
Junta de Politicas y Regulacién Monetaria y Financiera; y no debe ser utilizado por cualquier otra
persona que no sean las partes especificadas ni para ningln otro propésito.

Guayaquil, Abril 14 del 2021

Ing. Mario Martinez C., Socio CONMARTINEZ C. LTDA.
Representante Legal RNAE No. 110
RNC- No. 13.333
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INFORME DE LOS AUDITORES EXTERNOS INDEPENDIENTES
SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE NORMAS DE SOLVENCIA Y PRUDENCIA FINANCIERA

A los miembros de la Junta General de Accionistas de COHERVI S.A.

1. Enrelacion a los estados financieros de COHERVI S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2020, sobre los cuales hemos emitido nuestro informe con fecha Abril 14 del 2021, también
hemos auditado la informacién financiera suplementaria contenida en los anexos del 1 al 3.

2. Nuestra auditoria fue realizada principalmente con el propdsito de formarnos una opinion
sobre los estados financieros basicos tomados en su conjunto. También hemos auditado la
informacion financiera suplementaria requerida en a los Art. 6 y Art. 9 establecidos en la
Codificacién de las Resoluciones Monetarias, Financieras, De Valores y Seguros - Contenido
Minimo del Informe de Auditoria Externa para casas de valores, Seccién IV, Capitulo |, Titulo
XIX expedido por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, para verificar si las
actividades realizadas se enmarcan Ley.

3. Con respecto a lo que se menciona en los literales c) sobre la determinacién del Patrimonio
Técnico, e) el detalle de la cuenta “Otros Activos”, f) Detalle de las Operaciones de
Intermediacion, esta informacion ha sido sometida a los procedimientos de auditoria de los
estados financieros.

4. Verificamos que el Portafolio propio de la Compafiia, esta integrado exclusivamente con
valores y documentos inscritos en el Catastro Publico del Mercado de Valores y sus
negociaciones cumplen con las disposiciones legales y reglamentarias pertinentes.

5. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionar una base para expresar una opinion de auditoria.

6. Este informe es emitido exclusivamente para conocimiento de los Accionistas vy
Administracion de COHERVI S.A. y para su presentacion a la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera y no debe ser utilizado para ningln otro propdsito.

7. En nuestra opinion, se ha cumplido con las normas de solvencia y prudencia financiera y
controles que ha determinado el Consejo Nacional de Valores; la informacion suplementaria
se presenta razonable, asi como la elaboracién de las 6rdenes de operaciones y sus registros
(de érdenes, operaciones y portafolios) y liquidaciones.

Guayaquil, abril 14 del 2021

Ing. Mario Martinez C., Socio CONMARTINEZ C. LTDA.
Representante Legal RNAE No. 110
RNC- No. 13.333
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INFORME DE LOS AUDITORES EXTERNOS INDEPENDIENTES
SOBRE EL CUMPLIMIENTO DE NORMAS DE SOLVENCIA Y PRUDENCIA FINANCIERA

A los miembros de la Junta General de Accionistas de COHERVI S.A.

a)

b)

c)

d)

Estructura de propiedad de la Compafiia
La estructura de los accionistas y directores, estan conformados de acuerdo a las
disposiciones de la Superintendencia de Compafiias, debidamente legalizados segun las

diferentes Juntas Generales de Accionistas y que se detallan en el Anexo |.

Ademas, la Compafiia no tiene subsidiarias y/o afiliadas en su estructura organizacional.

Personas naturales y juridicas vinculadas por propiedad o gestion

Durante el ejercicio econdmico 2020 no se han realizado operaciones bursatiles de
negociacion de titulos con compafiias relacionadas.

Patrimonio Técnico

La Compafila ha presentado a la Superintendencia de Compafiias la composicién del
Patrimonio Técnico, de cuya revision sobre la preparacién concluimos que es adecuada.

La conformacién de Patrimonio Técnico, se presenta en el Anexo 2.

Indicadores Financieros

Los indicadores financieros calculados al 31 de diciembre del 2020 son los siguientes:

NDICES 2020
indice de Liquidez 1.53
indice de Endeudamiento 1.92
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COHERVI S.A.

ANEXO |
Estructura de grupo, propiedad y sus administradores
Al 31 de diciembre del 2020

Nomina de Accionistas

Al 31 de diciembre del 2020, la participacién accionaria corresponde a:

Accionistas No.. De Valor. ,Por % p(,)r Valor Total

Acciones Accion Accion 2020
Delgado Villacis Clara Alemania  1.700.178 1,00 47,00% 1.700.178,00
Delgado Villacis Tagelia Josefina 1.917.222 1,00 53,00 1.917.222,00
3.617.400 100% 3.617.400,00
Informacién preparada por la Compafiia, misma que fue verificada con la siguiente

documentacion:

Formulario Unico de actualizacién de acciones y accionistas de la Superintendencia de Compaifiias,
documentacion que ha sido presentada a la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros

e Intendencia de Mercado de Valores.
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COHERVI S.A.

ANEXO Il

Conformacion del Patrimonio Técnico

Patrimonio de los Accionistas
Capital Social

Aporte para Futuras Capitalizaciones
Reserva Legal

Reserva Facultativa

Resultados Acum. Provenientes NIIF
Resultados Acumulados

Utilidad del Ejercicio

Total Patrimonio de los Accionistas
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

17 3.617.400,00
8,50

126.129,79

124.015,91

1.648.034,06

864.807,30

203.050,45

US$ 6.583.446,01

US$ 19.283.299,63
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DECLARACION DE NO ESTAR INCURSOS EN LOS IMPEDIMENTOS E

INHABILITACIONES AL REALIZAR LA AUDITORIA
COHERVI S.A.

En atencidn al Articulo 7 de la Ley de Mercado de Valores, que se refiere a los impedimentos para
ser miembros del sector privado, asi como delegados de los miembros del sector publico ante el
Consejo Nacional de Valores y el Articulo 197 de la misma Ley que trata sobre las inhabilidades
para realizar exdmenes de auditoria en entidades del &mbito de la Ley de Mercado de Valores,
expresamos la siguiente declaracion:

La firma CONSULTORA PANAMERICAN MARTINEZ Y ASOCIADOS CONMARTINEZ C. LTDA., sus
administradores, socios o personas a cargo del exameny de la suscripcion del reporte de auditoria
independiente de COHERVI S.A., por el periodo terminado al 31 de diciembre del 2020, nos
encontramos libres y exentos de los impedimentos e inhabilidades sefialados en los Articulos 7 y
197 de la Ley de Mercado de Valores.

Guayaquil, abril 14 del 2021

Ing. Mario Martinez C., Socio CONMARTINEZ C. LTDA.
Representante Legal RNAE No. 110
RNC- No. 13.333
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TABLA DE AMORTIZACION Y PAGOS

Clase 9
Fecha de Venta: 20/12/2021
Monto Total: $600.000,00
Tasa: Fija 7,00%
Capital: Semestrales 6
Intereses Semestrales 6
Numero Vencimiento Pago de Saldo Capital Pago de Pago Total Porcentaje
de Periodo del Cupon Capital Insoluto Intereses (k+i) %
1 20/06/2022 $ - $ 600.000,00| $ 21.000,00 | $  21.000,00
2 20/12/2022 $ 600.000,00( $ - $ 21.000,00 | $ 621.000,00 100,00%
$ 600.000,00 $ 42.000,00 [ $ 642.000,00 100,00%
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TABLA DE AMORTIZACION Y PAGOS

Clase 10
Fecha de Venta: 20/12/2021
Monto Total: $600.000,00
Tasa: Fija 7,50%
Capital: Semestrales 6
Intereses Semestrales 6
Numero Vencimiento Pago de Saldo Capital Pago de Pago Total Porcentaje
de Periodo del Cupon Capital Insoluto Intereses (k+i) %
1 20/06/2022 $ - $ 600.000,00| $ 22.500,00 $  22.500,00
2 20/12/2022 $ 199.980,00 ( §  400.020,00 | $ 22.500,00 | $ 222.480,00 33,33%
3 20/06/2023 $ 199.980,00 [ § 200.040,00 | $ 15.000,75 | $§ 214.980,75 33,33%
4 20/12/2023 $ 200.040,00( $ - $ 7.501,50 | $§ 207.541,50 33,34%
$ 600.000,00 $ 67.502,25| $ 667.502,25 100,00%
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TABLA DE AMORTIZACION Y PAGOS

Clase 11
Fecha de Venta: 20/12/2021
Monto Total: $600.000,00
Tasa: Fija 8,00%
Capital: Semestrales 6
Intereses Semestrales 6
Numero Vencimiento Pago de Saldo Capital Pago de Pago Total Porcentaje
de Periodo del Cupon Capital Insoluto Intereses (k+i) %
1 20/06/2022 $ - $ 600.000,00| $ 24.000,00 | $  24.000,00
2 20/12/2022 $ - $ 600.000,00| $ 24.000,00 [ $  24.000,00
3 20/06/2023 $ 150.000,00 [ $  450.000,00 | $ 24.000,00 | $ 174.000,00 25,00%
4 20/12/2023 $ 150.000,00 [ $ 300.000,00 | $ 18.000,00 | $§ 168.000,00 25,00%
5 20/06/2024 $ 150.000,00 [ $ 150.000,00 | $ 12.000,00 | $§ 162.000,00 25,00%
6 20/12/2024 $ 150.000,00( $ - $ 6.000,00 | $§ 156.000,00 25,00%
$ 600.000,00 $ 108.000,00( $ 708.000,00 100,00%
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TABLA DE AMORTIZACION Y PAGOS

Clase 12
Fecha de Venta: 20/12/2021
Monto Total: $600.000,00
Tasa: Fija 8,50%
Capital: Semestrales 6
Intereses Semestrales 6
Numero Vencimiento Pago de Saldo Capital Pago de Pago Total Porcentaje
de Periodo del Cupon Capital Insoluto Intereses (k+i) %
1 20/06/2022 $ - $ 600.000,00| $ 25.500,00 $  25.500,00
2 20/12/2022 $ - $ 600.000,00| $ 25.500,00 $  25.500,00
3 20/06/2023 $ 99.960,00 [ $  500.040,00 | $ 25.500,00 | $ 125.460,00 16,66%
4 20/12/2023 $ 99.960,00 [ $  400.080,00 | $ 21.251,70 | $ 121.211,70 16,66%
5 20/06/2024 $ 99.960,00 [ $  300.120,00 | $ 17.003,40 | $§ 116.963,40 16,66%
6 20/12/2024 $ 99.960,00 [ $  200.160,00 | $ 12.755,10 | $§ 112.715,10 16,66%
7 20/06/2025 $ 99.960,00 [ §  100.200,00 | $ 8.506,80 | $§ 108.466,80 16,66%
8 20/12/2025 $ 100.200,00| $ - $ 4.25850 | $§ 104.458,50 16,70%
$ 600.000,00 $ 140.27550( $ 740.275,50 100,00%
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TABLA DE AMORTIZACION Y PAGOS

Clase 13
Fecha de Venta: 20/12/2021
Monto Total: $600.000,00
Tasa: Fija 9,00%
Capital: Semestrales 6
Intereses Semestrales 6
Numero Vencimiento Pago de Saldo Capital Pago de Pago Total Porcentaje
de Periodo del Cupon Capital Insoluto Intereses (k+i) %
1 20/06/2022 $ - $ 600.000,00| $ 27.000,00 [ $  27.000,00
2 20/12/2022 $ - $ 600.000,00| $ 27.000,00( $  27.000,00
3 20/06/2023 $ 75.000,00 | §  525.000,00 | $ 27.000,00 | $ 102.000,00 12,50%
4 20/12/2023 $ 75.000,00 | §  450.000,00 | $ 23.62500| $  98.625,00 12,50%
5 20/06/2024 $ 75.000,00 | §  375.000,00 | $ 20.250,00 $  95.250,00 12,50%
6 20/12/2024 $ 75.000,00 | $  300.000,00 | $ 16.875,00 | $  91.875,00 12,50%
7 20/06/2025 $ 75.000,00 | $  225.000,00 | $ 13.500,00 | $  88.500,00 12,50%
8 20/12/2025 $ 75.000,00| $  150.000,00 | $ 10.125,00 | $  85.125,00 12,50%
9 20/06/2026 $ 75.000,00 | $ 75.000,00 | $ 6.750,00 | $  81.750,00 12,50%
10 20/12/2026 $ 75.000,00 | $ - $ 3.375,00| $ 78.375,00 12,50%
$ 600.000,00 $ 175.500,00( $ 775.500,00 100,00%
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CALIFICACION:

Tercera Emision de AA

Obligaciones

Tendencia (+)

Accion de Inicial

calificacion

Metodologia Valores de
deuda

Fecha ultima N/A

calificacion

DEFINICION DE CATEGORIA:

Corresponde a los valores cuyos emisores y
garantes tienen una muy buena capacidad de pago
del capital e intereses, en los términos y plazos
pactados, la cual se estima no se veria afectada en
forma significativa ante posibles cambios en el
emisor y su garante, en el sector al que pertenece
y a la economia en general.

El signo mds (+) indicard que la calificacién podrd
subir hacia su inmediato superior, mientras que el
signo menos (-) advertird descenso en la categoria

inmediata inferior.

Las categorias de calificacion para los valores
representativos de deuda estdn definidas de
acuerdo con lo establecido en la normativa
ecuatoriana.

Conforme el Articulo 3, Seccién |, Capitulo Il, Titulo
XVI, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, la_calificacion de un
instrumento o de un emisor no _implica
recomendacidn para comprar, vender o mantener
un valor; ni una garantia de pago del mismo, ni la
estabilidad de su precio sino una evaluacidn sobre
el riesgo involucrado en éste. Es por lo tanto
evidente que la calificacion de riesgos es una
opinién sobre la solvencia del emisor para cumplir
oportunamente con el pago de capital, de
intereses y demas compromisos adquiridos por la
empresa de acuerdo con los términos y
condiciones del Prospecto de Oferta Publica, y de
la respectiva Escritura Publica de Emision y de mas
documentos habilitantes.

CONTACTO

Mariana Avila
Gerente de Analisis
mavila@globalratings.com.ec

Hernan Lépez

Gerente General
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www.globalratings.com.ec

CALIFICACION TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES

GLOBALRATINGS | COHERVI S.A.

Corporativos
15 de octubre de 2021

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. otorgd la calificacion de AA (+) para la Tercera Emision de
Obligaciones COHERVI S.A. en comité No.281-2021, llevado a cabo en la ciudad de Quito D.M., el dia 15 de
octubre de 2021; con base en los estados financieros auditados de los periodos 2018, 2019 y 2020, estados
financieros internos, proyecciones financieras, estructuraciéon de la emision y otra informacion relevante con
fecha septiembre de 2021. (Aprobado por la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas con
fecha 06 de octubre de 2021, por un monto de hasta USD 3.000.000).

FUNDAMENTOS DE CALIFICACION

®  El sector comercial constituye uno de los principales dinamizadores de la economia. El sector
comercial afrontd un crecimiento sostenido durante la Ultima década, impulsado por el aumento de
la inversion y el consumo privado, que presenta oportunidades de desarrollo dadas las nuevas
tecnologias y canales de comercializacién. Actualmente, dada la situacion socioeconémica a nivel
nacional, el sector comercial depende en gran medida del desarrollo de canales alternativos de
comercializacién. COHERVI S.A. es referente dentro del segmento de supermercados en la ciudad de
Milagro, la tercera urbe mas grande y poblada de la provincia del Guayas.

®  COHERVIS.A. es una empresa con 32 aflos de experiencia en el segmento de supermercados, que a
través del manejo de sus accionistas ha logrado posicionarse como una de las cadenas principales de
supermercados en el cantén Milagro. Adicionalmente, ha presentado un crecimiento constante con
la apertura de nuevos establecimientos, que le han permitido mejorar su posicionamiento con
respecto a sus competidores.

" Anpesar de la crisis sanitaria que afecto al pais, las ventas de COHERVI S.A. se han incrementado con
respecto a lo reportado el 2019, proyectando un crecimiento sostenido para el 2021 que se
mantendra en el futuro a través de la correcta implementacion de sus procesos y politicas, asi como
la apertura de nuevos locales comerciales.

® En una proyeccidon bajo un escenario conservador, la compafiia presenta niveles de venta
incrementales, resultados positivos con un retorno sobre el patrimonio importante y con niveles de
deuda neta que se estima se mantendran estables en el futuro. La proyeccion arroja como resultado
excelentes indicadores financieros, un apalancamiento cada vez menor y una disponibilidad de
fondos suficiente para cubrir obligaciones e incrementar la planta y equipo si la compafiia lo estimara
necesario. La cobertura del EBITDA sobre los gastos financieros se presenta adecuada.

" La emision bajo analisis se encuentra debidamente instrumentada y estructurada, cuenta con
resguardos de ley y adicionalmente, se obliga a mantener como limite de endeudamiento referente
a los pasivos afectos al pago de intereses equivalente hasta el 80% de los activos de la empresa.

DESEMPENO HISTORICO

Los ingresos de COHERVI S.A. provienen de la comercializacién de productos de consumo masivo, venta al
por mayor y menor de diversos productos para el consumidor, y actividades comerciales a cargo de
comisionistas de venta al por menor a través de sus sucursales de supermercados y tiendas. La compafiia
presentd altos niveles de ingresos durante el periodo analizado (2018 — 2020) con una tendencia creciente
pasando de USD 10,13 millones en 2018 a USD 11,50 millones en 2020, a pesar de la baja en los ingresos al
2019 con respecto al 2018 por las propias condiciones del mercado. El comparativo interanual a mayo de
2021, aun cuando las actividades econdmicas a nivel nacional se presentan recuperando, la empresa
demuestra una disminucidn de ingresos ante una baja generalizada del consumo. La compafiia, debido a la
dindmica de precios de los productos que comercializa y a otros factores externos, como el paro nacional de
octubre de 2019, presentd un incremento marginal en la participacion del costo de ventas en el periodo 2018
— 2020 gracias a las condiciones del mercado vy la estrategia de pronto pago por parte de la empresa.
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La compafiia presentd un incremento paulatino en el monto de activos gracias a su principal rubro las cuentas

cobrar comerciales, debido a una replanificacion de la estrategia de ventas recuperando al cliente mayorista

a través de politicas de crédito favorables, lo que le permitira ver resultados en el corto y mediano plazo. Sus

niveles de rentabilidad se mantuvieron positivos y la deuda neta se mantuvo dentro de niveles controlados

tomando en cuenta una mayor necesidad de financiacién dado el crecimiento de la compafiia. El rendimiento

sobre el patrimonio fue satisfactorio y los niveles de apalancamiento que superaron la unidad para el 2020

se mantiene en el periodo de estudio dado el crecimiento de la compafifa, sin embargo, se espera que estos
vayan disminuyendo gradualmente hacia el final del periodo de vigencia de la presente Emision.

2018 2019 2020 i 2021 2022 2023 2024 2025 2026 EPTIEMBRESEPTIEMBRE

RESULTADOS E INDICADORES 2020 2021
REAL PROYECTADO INTERANUAL
Ingresos de actividades ordinarias (miles USD)10.134 9.07411.50212.65213.28413.94914.64615.37816.147 9.006 9.419
Utilidad operativa (miles USD) 730 842 1.178 1.227 1.288 1.353 1.420 1.491 1.566 664 1.183
Utilidad neta (miles USD) 486 264 203 220 235 248 498 645 781 146 147
EBITDA (miles USD) 863 915 1.289 1.338 1.400 1.464 1.532 1.603 1.677 707 1.277
Deuda neta (miles USD) 2.3214.991 8.618 8.894 9.194 9.452 9.538 9.466 9.395 8.060 9.167
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) (442) (106)(3.188) (198) (214) (172) 0 159 158 - -
Necesidad operativa de fondos (miles USD) 2.1793.135 5.326 5.512 5.776 5.998 6.284 6.583 6.926 4.366 5.706
Servicio de deuda (SD) (miles USD) 710 287 2.694 414 4.59510.300 7.246 2.904 2.729 2.009 1.283
Razén de cobertura de deuda DSCRC 1,22 3,19 0,48 3,23 0,30 0,14 0,21 0,55 0,61 0,47 1,33
Capital de trabajo (miles USD) 133 1.419 3.273 2.752(2.061) (749) 2.708 3.394 837 4533 7.222
ROE 7,94%4,14% 3,08% 3,23% 3,32% 3,37% 6,34% 7,57% 8,38% 2,98% 2,91%
Apalancamiento 0,71 1,65 193 2,35 2,13 184 1,71 167 1,58 1,95 1,95

Fuente: COHERVIS.A.

EXPECTATIVAS PARA PERIODOS FUTUROS

Las premisas de la proyeccion de la situacién financiera de COHERVIS.A. para el periodo 2021 - 2026 se basan en
los resultados reales de la compafiia y en un escenario conservador para el futuro. En este caso, igual que en
todas las empresas ecuatorianas (y mundiales) la realidad a la fecha del presente informe estd condicionada por
la emergencia sanitaria y la consecuente paralizacion de actividades econdmicas. Sin embargo, el sector en el
que COHERVI S.A. se desenvuelve y el buen manejo y prestigio de la empresa en su nicho han contribuido a que
la compafiia mantenga sus operaciones con relativa normalidad. Por lo tanto, en un escenario conservador, para
2021 se proyecta un incremento de las ventas respecto de 2020 (10%), manteniendo este crecimiento estable
(5%) en los afios siguientes. Se consideraron estas premisas dada por la recuperacion gradual del consumo 'y por
las nuevas inversiones realizadas por la compafiia que suponen un mayor nimero de inmuebles y mercaderias.

En lo que respecta al del costo de ventas, se proyecta una participacién sobre ventas de 78% para los afios
siguientes. Los gastos operativos fluctuardn de acuerdo con el comportamiento de las ventas y en concordancia
con el comportamiento histérico, mientras que los gastos financieros responderan a la colocacién y amortizacién
de las deudas con entidades financieras y el Mercado de Valores de acuerdo con las necesidades de fondeo
estimadas.

En el escenario descrito, la compafiia presenta niveles de venta incrementales, muy buenos resultados con un
retorno sobre el patrimonio que promedia el 5,37% en la proyeccién y con niveles de deuda neta que se estima
se mantengan estables en el futuro con una disminuciéon gradual. La proyeccidn arroja como resultado excelentes
indicadores financieros, un apalancamiento cada vez menor y una disponibilidad de fondos mas que suficiente
para cubrir sus obligaciones y financiar el desarrollo de nuevos establecimientos o locales comerciales para su
actividad principal.

FACTORES ADICIONALES

La emergencia sanitaria que atraviesa el mundo ha hecho que el corto plazo sea altamente incierto dado que aun
no se vislumbra un final y que las consecuencias econdmicas sean dificiles de proyectar. Pensar en el largo plazo
es mas complejo aun dado que el escenario econdmico post pandemia es casi imposible de predecir, a lo que se
suma la incertidumbre generada del proceso de vacunacién y de las nuevas olas potenciales de contagio del virus.
En este contexto la compafiia ha demostrado fortalezas en lo que respecta a la calidad de sus activos y de su
administracién, con estrategias claras y definidas.
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FACTORES DE RIESGO

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. identifica como riesgos previsibles en el futuro, tales como
maxima pérdida posible en escenarios econdmicos y legales desfavorables, los siguientes:

Riesgo general del entorno econdmico, que afecta a todo el entorno, y que se puede materializar cuando,
sea cual fuere el origen del fallo, el incumplimiento de las obligaciones por parte de una entidad
participante provoca que otras, a su vez, no puedan cumplir con las suyas, generando una cadena de
fallos que puede colapsar todo el funcionamiento del mecanismo. De esta manera, el incumplimiento de
pagos por parte de cualquiera de las empresas afectaria los flujos de la compafiia. El riesgo de una cadena
de impago se incrementd fruto de la paralizacion econdmica y su efecto sobre la liquidez del sector real
producto de la pandemia, fenémeno que ha cedido de manera importante. Por otra parte, la inestabilidad
politica es otro factor para considerar. La compafiia mitiga el riesgo porque en su gran mayoria cadenas
de comercializacién importantes en el pais.

Cambios en la normativa y en el marco legal en el que se desenvuelve la empresa son inherentes a las
operaciones de cualquier compafiia en el Ecuador. En el caso puntual de COHERVI S.A. lo anterior
representa un riesgo debido a que esos cambios pueden alterar las condiciones operativas. Sin embargo,
este riesgo se mitiga debido a que la compafiia tiene la mayor parte de sus contratos suscritos con
compafiias privadas y de éstas, un porcentaje significativo son compafiias del extranjero, lo que hace
dificil que existan cambios en las condiciones previamente pactadas.

Promulgacién de nuevas medidas impositivas, incrementos de aranceles, restricciones de importaciones
u otras politicas gubernamentales que son una constante permanente que genera incertidumbre para el
mantenimiento del sector. De esta forma, se incrementan los precios de los bienes importados. COHERVI
S.A. mantiene una variedad de lineas de negocio y una adecuada diversificacion de proveedores, que
permiten mitigar este riesgo.

La continuidad de la operaciéon de la compafiia puede verse en riesgo efecto de la pérdida de la
informacion, en cuyo caso la compafiia mitiga este riesgo ya que posee politicas y procedimientos para
la administracion de respaldos de bases de datos, cuyo objetivo es generar back up por medios
magnéticos externos para proteger las bases de datos y aplicaciones de software contra fallas que puedan
ocurrir y posibilitar la recuperaciéon en el menor tiempo posible y sin la perdida de la informacion.

Se debe indicar que los activos que respaldan la Emisidn, de acuerdo con la declaraciéon juramentada son efectivo
y equivalentes a efectivo (USD 1.976.913), documentos y cuentas por cobrar clientes corto plazo (USD
2.248.251), inventarios (USD 4.680.336), activos por impuestos corrientes (USD 161.822), otros activos (USD
812.040)y cuentas por cobrar clientes largo plazo (USD 6.126.196). Los activos que respaldan la presente Emisién
pueden ser liquidados por su naturaleza a excepcién de los impuestos y de acuerdo con las condiciones del
mercado. Al respecto:

Afectaciones causadas por factores como catastrofes naturales, robos e incendios en los cuales los
activos fijos e inventarios se pueden ver afectados, total o parcialmente, lo que generaria pérdidas
econdmicas a la compafiia. El riesgo se mitiga con una pdliza de seguros que mantiene sobre los activos
contratada con Latina Seguros C.A. por un monto de USD 9.427.945 hasta octubre de 2021.

Al ser el 25,63% de los activos correspondiente a inventarios, existe el riesgo de que estos sufran dafios,
por mal manejo, por pérdidas u obsolescencias. La empresa mitiga el riesgo través de un permanente
control de inventarios, evitando de esta forma pérdidas y dafios, ademas, de una pdliza de seguros sobre
inventarios contratada con Latina Seguros C.A por un monto de USD 8.625.234 hasta octubre de 2021.

Uno de los riesgos que puede mermar la calidad de las cuentas por cobrar que respaldan la Emisién son
escenarios economicos adversos que afecten la capacidad de pago de los clientes a quienes se ha
facturado. La empresa mitiga este riesgo mediante la diversificacién de clientes que mantiene. La
situacién actual del entorno econdmico, fuertemente condicionado por la pandemia es evidentemente
un escenario econémico adverso que afectara la capacidad de pago de los clientes. Para mitigar este
riesgo, la compafiia se encuentra gestionando plazos de crédito con algunos proveedores para equiparar
los flujos de caja.
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®  Una concentracién en ingresos futuros en determinados clientes podria disminuir la dispersion de las

cuentas por cobrar vy, por lo tanto, crear un riesgo de concentracién. Si la empresa no mantiene altos

niveles de gestion de recuperacion y cobranza de la cartera por cobrar, podria generar cartera vencida e

incobrable, lo que podria crear un riesgo de deterioro de cartera y por lo tanto de los activos que

respaldan la Emisién. La empresa considera que toda su cartera es recuperable dentro de los plazos

pactados y para mitigar el riesgo le da un seguimiento continuo y cercano.

Se debe indicar que dentro de las cuentas por cobrar que mantiene COHERVI S.A. no se registran cuentas por

cobrar a compafiias relacionadas, por lo que los no existen riesgos asociados.

INSTRUMENTO
TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES
TASAFUA | PAGO DE

CLASES MONTO PLAZO ANUAL PAGO DE CAPITAL INTERESES
Clase 9 360 dias 7,00% i Al vencimiento Semestral

Caracteristicas Clase 10 720 dias 7,50% Semestral Semestral
Clase 11 USD 3.000.000 : 1.080 dias 8,00% Semestral Semestral
Clase 12 1.440 dias 8,50% Semestral Semestral
Clase 13 1.800 dias 9,00% Semestral Semestral

Saldo en N/A

circulaciéon

Garantia Garantia General de acuerdo con el Art. 162 de la Ley de Mercado de Valores.

Garan[t|‘a N/A

especifica

Destino de los
recursos

Los recursos a captar serdn para pagar pasivos con costo liberando cargas financieras y para capital de
trabajo, especificamente compra de inventarios y pagos a proveedores; esta oxigenacién de recursos le
permitiria también ampliar la estrategia de venta a crédito extendido para tiendas pequefias y nuevos
negocios con el fin de incentivar a sus clientes.

Valor nominal

usD 1,00

Rescates Mediante sorteos o cualquier otro mecanismo que garantice un tratamiento equitativo para todos los
anticipados tenedores de las obligaciones.
Underwriting Si existe contrato de underwriting.
Estructurador
) ) Metrovalores Casa de Valores S.A.
financiero

Agente colocador

Metrovalores Casa de Valores S.A.

Agente pagador

Depdsito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores del Banco Central del Ecuador.

Representante de
obligacionistas

Valoraciones Técnicas VALORATEC S.A.

= Los activos reales sobre los pasivos exigibles deberan permanecer en niveles de mayor o igual a uno
(1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos

en efectivo.
Resguardos o ) ) o
" No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
" Mantener durante la vigencia de la emision, la relacién activos depurados sobre obligaciones en
circulacion, en una razén mayor o igual a 1,25.
La compafifa COHERVI S.A. se compromete a mantener durante el periodo de vigencia de esta Emision
Limite de un nivel de endeudamiento referente a los pasivos afectos al pago de intereses equivalente hasta el

endeudamiento

OCHENTA POR CIENTO (80%) de los activos de la empresa, todo esto en defensa de los intereses de los
Obligacionistas.

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

El resumen precedente es un extracto del Informe de Calificacion de Riesgos de la Tercera Emision de
Obligaciones COHERVI S.A. realizado con base en la informacién entregada por la empresa y a partir de la
informacién publica disponible.

Atentamente,

Firmado el ectroni canente por

HERNAN ENRI QUE

Ing. Herndn Enrique Lépez Aguirre PhD(c)

Gerente General
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PERFIL EXTER ENTORNO MACROECONOMICO

DESEMPENO ECONOMICO: EXPECTATIVAS DE RECUPERACION

La economia mundial presenté una contraccion sin precedentes en 2020 como resultado de la emergencia
sanitaria y de las medidas de contencion adoptadas para detener la propagacién del virus. No obstante, la caida
al cierre del afio fue menor a la esperada debido a las politicas de alivio implementadas por ciertos gobiernos,
que limitaron el efecto econdmico de la pandemia, y a la mejora en el desempefio productivo durante el segundo
semestre del afio, atada al levantamiento de cuarentenas y a la capacidad de adaptacién de las economias a la
nueva normalidad?. La crisis sanitaria genero efectos adversos y desiguales entre las economias avanzadas y en
desarrollo, con mayor impacto sobre aquellas dependientes del turismo, exportadoras de commodities y con una
capacidad de respuesta limitada por el estrecho margen fiscal. Asimismo, los efectos mas adversos se
evidenciaron sobre los pobres, los jévenes desempleados, aquellos con empleos informales, y los sectores con
mayor dependencia de las interacciones y el contacto humano.

La economia mundial gand fuerza durante el primer semestre de 2021, principalmente en las economias
avanzadas que gozaron de un importante apoyo fiscal y de un significativo avance en los programas de
vacunacion que limitaron la propagacion del virus. No obstante, ciertas economias emergentes, en donde el
acceso a las vacunas es limitado, todavia sufren de fuertes brotes de Covid-19 con cepas mas agresivas, lo que
limita la reactivacién econdmica. No obstante, el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial (BM)
mejoraron las proyecciones de crecimiento mundial para 2021, debido a las expectativas econdémicas en las
economias avanzadas y la velocidad de los programas de vacunacién?. La recuperacion variara significativamente
entre paises, segun el acceso a intervenciones médicas, la efectividad de politicas implementadas, las condiciones
estructurales con las que enfrentaron la crisis, el grado de incremento en la desigualdad de ingresos y en los
niveles de pobreza, la velocidad de vacunacion, entre otros factores. Existe amplia incertidumbre sobre los
prondsticos de crecimiento y su durabilidad, atada a la posible evolucion de la pandemia y sus efectos
econémicos de mediano y largo plazo.

FUENTE 2018 2019 | | 2021 2022

CRECIMIENTO ECONOMICO

REAL ESTIMADO : PROYECTADO

Economia mundial FMI 381%  3,51%  2,80% -3,27% ¢ 6,03% 4,42%
Banco Mundial 330% 3,20%  2,50% -3,50% : 5,60% 4,30%

Economias avanzadas FMI 2,53%  2,24% 1,65% -4,71% ¢ 5,14% 3,63%
Banco Mundial 2,50%  2,30% 1,60% -4,70% i 5,40% 4,00%

Economias emergentes FMI 4,82%  4,48%  3,66% -2,20% :  6,67% 4,98%
Banco Mundial 4,50%  4,60%  3,80% -1,70% :  6,00% 4,70%

América Latina FMI 1,35% 1,06%  0,03% -7,01% :  4,62% 3,10%
Banco Mundial 1,90% 1,80%  0,90% -6,50% : 5,20% 2,90%

FMI 2,37% 1,29%  0,01% -7,50% :  2,50% 1,30%

Ecuador Banco Mundial 2,40% 1,30% 0,10% -7,80% 3,40% 1,40%
BCE 2,37% 1,29%  0,01% -7,75% i 2,75% -

Ecuador PIB Nominal (millones USD) BCE 104.296 107.562 107.436 98.808 | 102.561 -
Ecuador PIB Real (millones USD) BCE 70956 71.871 71.879 66.308 | 68.135 -

Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI), Banco Mundial, Banco Central del Ecuador (BCE).

América Latina y el Caribe fue la regién mas afectada durante 2020 ya que afronté la pandemia desde una
posicion débil3, con un desempefio econdmico deficiente durante los Ultimos cinco afios. Las medidas para
controlar la propagacion del virus, la aversion al riesgo entre hogares y empresas y los efectos indirectos de la
recesion econdmica mundial contrajeron fuertemente el PIB de la regidn. Adicionalmente, las deficiencias en los
sistemas de salud y los niveles de informalidad agravaron los brotes de la pandemia. No obstante, la caida en la
economia regional fue inferior a la prevista, debido al aumento en las exportaciones tras el repunte de la
manufactura mundial. Las perspectivas econémicas para 2021 consideran una recuperacién leve y de velocidades
variadas entre los paises de la region, fundamentada en la mejora de las exportaciones, el progreso moderado
en la vacunacién y el levantamiento de restricciones de movilidad. Sin embargo, la recuperacién no sera
suficiente para alcanzar los niveles previos a la pandemia2. Factores como disturbios sociales, propagacion de

'Fondo Monetario Internacional. (2021, abril). World Economic Outlook: Managing Divergent Recoveries. Washington D.C.
2 Banco Mundial (2021, junio). Global Economic Prospects. Washington D.C.
3 Comisién Econdmica Para América Latina y El Caribe. (2020, marzo). Informe Especial Covid-19, América Latina y El Caribe Ante la Pandemia del Covid-19: Efectos econdmicos y sociales.
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nuevas cepas del virus y programas de vacunacion mas lentos a lo esperado podrian deteriorar el crecimiento
econdmico en la regién.

La economia ecuatoriana decrecid a partir de 2019 por aspectos como la consolidacion fiscal, el compromiso de
ajuste ante el FMI y los disturbios sociales*. Al cierre de 2020 Ecuador decrecié en 7,75%iError! Marcador no
definido., debido a los efectos de la pandemia, que contrajeron los niveles de inversién en 11,91% y redujeron el
consumo de los hogares en 6,99%. Ademas, la crisis fiscal que afronta el pais, incluso desde antes de la
emergencia sanitaria, limito la capacidad de respuesta del Gobierno y redujo el gasto publico en 6,12%. Durante
el primer trimestre de 2021 el PIB nacional cayd en 5,57% frente al mismo periodo de 2020; esta caida es la mas
baja desde el inicio de la pandemia y responde, en parte, a una reduccién de USD 617 millones en las ventas
locales durante el mismo periodo. Las previsiones de multilaterales y del Banco Central del Ecuador (BCE)
coinciden en que la economia presentara una recuperaciéon en 2021, en funcién de la mejora en el consumoy la
inversion, pero no alcanzara los niveles previos a la crisis sanitaria. Las proyecciones sefialan que la economia
ecuatoriana serd la de menor crecimiento de la region, sin contar Venezuelal2. No obstante, la velocidad del
plan de vacunacion, que se fijé como objetivo prioritario del nuevo Gobierno, se ha convertido en la base de la
reactivacion econdémica y podria impulsar el crecimiento del pais por encima de las estimaciones.

PERSPECTIVAS DEL MERCADO DE PETROLEO

El desempefio de la economia ecuatoriana es altamente dependiente del petrdleo, por lo cual, cuando sus precios
en mercados internacionales y los niveles de produccion son adecuados, la economia del pais crece, mientras
que cuando laindustria petrolera se contrae, la economia se estanca. Durante 2021 el precio del crudo ha crecido
sostenidamente, atado a la vacunacion masiva a nivel mundial, al levantamiento y flexibilizacion de restricciones
y cuarentenas, y a los recortes en la produccion de los paises miembros de la OPEP+. Algunos analistas proyectan
un comportamiento positivo en el precio internacional del petréleo durante el segundo semestre del afio, que
podria alcanzar niveles cercanos a los USD 100 por barril, impulsado por el fortalecimiento de la demanda
mundial®. De hecho, en septiembre de 2021 los precios del crudo alcanzaron niveles récord en los uUltimos tres
afios (USD 80), debido a una escasez relativa en la oferta para hacer frente a la recuperacion agresiva de ciertas
economias. Posibles ajustes en las tasas de interés a nivel mundial para controlar los niveles de inflacion, y el
avance de la variante delta del Covid-19 que amenaza la recuperacion de la demanda podrian presionar los
precios a la baja®. En julio de 2021, el petréleo WTI se cotizd a un promedio de USD 72,58 el barril’, con una
recuperacion de 78,11% respecto a julio de 2020.

EVOLUCION DE PRECIOS PROMEDIO DEL CRUDO
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Fuente: Banco Central del Ecuador

En linea con la tendencia internacional, el precio promedio de la canasta de crudo ecuatoriano mantuvo un
comportamiento creciente durante 2021, alcanzando para el mes de julio un valor de US 66,84, con una caida
mensual de 0,68% y una recuperacién interanual de 83,24%?2. El diferencial entre el precio promedio del petréleo
WTI y el de la canasta de crudo ecuatoriano presentd un comportamiento estable durante 2021 alcanzando un
nivel de USD 5,74 en julio de 2021. Durante julio de 2021 se produjeron 15,28 millones de barriles a nivel nacional,
con un promedio diario de 493 barriles. El 78,40% fue produccién publica y el 21,60% fue produccién privada®.
El Gobierno ecuatoriano planted el desarrollo de una nueva politica hidrocarburifera para duplicar los niveles de

* El Comercio. (2020, febrero). Ecuador buscard retirada ‘gradual’ de subsidios, reitera Richard Martinez. https://www.elcomercio.com/actualidad/ecuador-retirada-gradual-subsidios-combustibles.html

° CNBC. (2021, julio). $100 oil? Analysts share their Price forecasts after a strong rally in the first half of 2021. https://www.cnbc.com/2021/07/02/oil-prices-analysts-on-the-outlook-for-crude-after-strong-first-half.ntml

5 Expreso. (2021, julio). El crudo se desploma tras el pacto de la OPEP+y por nuevos miedos a la COVID. https.//www.expreso.ec/actualidad/crudo-desploma-pacto-opep-nuevos-miedos-covid-108574.html

7 Banco Central del Ecuador. (2021, septiembre). Informacicn Estadistica Mensual No. 2034 — Agosto 2021. 4.1.2b. Precios promedio del crudo ecuatoriano y del mercado internacional.
https://contenido.bce.fin.ec/home1l/estadisticas/bolmensual/IEMensual.jsp

8 Banco Central del Ecuador. (2021, agosto). Informacion Estadistica Mensual No. 2034— Agosto 2021.

9 BCE. (2021, septiembre). 4.4.1. Produccién Nacional de Petréleo Crudo y sus Derivados. Informacion Estadistica Mensual No. 2034 — Agosto 2021. https://contenido.bce.fin.ec/home1/estadisticas/bolmensual/I[EMensual.jsp
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produccién durante el actual periodo presidencial, para lo cual se expidid un reglamento en julio de 2021. Sin
embargo, la viabilidad operativa y financiera de este proyecto ha sido ampliamente cuestionada. Hasta el
momento, se reiterd la intencidn incrementar la produccién diaria de petréleo en 8% hasta diciembre de 2021
con el fin de cerrar el déficit fiscal®.

Las exportaciones petroleras cayeron en 39,5% entre 2019 y 2020, producto del deterioro de los precios y de la
caida de la demanda. Ademas, la ruptura de las tuberias del Sistema de Oleoducto Transecuatoriano (SOTE) y del
Oleoducto de Crudos Pesados (OCP) afectd la produccidon nacional y obligd al pais a postergar exportaciones?l.
Adicionalmente, existieron retrasos en la perforacion de 22 pozos nuevos. Debido a la caida en el valor de las
exportaciones, los ingresos petroleros en 2020 alcanzaron el 20% de las proyecciones para 2020*2. Para el primer
semestre de 2021 las exportaciones petroleras aumentaron en 83,67% con respecto al primer semestre de 2020.
Durante julio de 2021 las exportaciones de petrdleo crudo ascendieron a USD 629 millones y el total de derivados
de petréleo a USD 90 millones. Esto representa variaciones mensuales de -11,16% y 15,51%, e interanuales de
56,01% y 115,13%, respectivamente. El Presupuesto General de 2021 considerd un precio de USD 59,80 por
barril. Con la aprobacién de la Ley de Ordenamiento de Finanzas Publicas, se cred un Fondo de Estabilizacion
Petrolera, que se alimentara de los ingresos de la explotacion y comercializacion de recursos naturales no
renovables que superen a lo contemplado en el Presupuesto General del Estado, luego de descontar las
preasignaciones dispuestas por Ley. El fondo iniciara su proceso de acumulacién cuando se haya llegado a un
porcentaje de deuda consolidada del 40% del PIB.

CRISIS FISCAL Y DEUDA PUBLICA

El Estado ecuatoriano registrd déficits fiscales durante los ultimos 12 afios, debido a una agresiva politica de
inversion publica sumada a un elevado gasto corrientel3, que se mantuvo para afios posteriores pese a la caida
en los ingresos petroleros. En 2020 el déficit global alcanzd los USD 5.724 millones!4, cifra que, pese a ser menor
a la esperada para el aflo, representa un deterioro con respecto a 2019, debido a la caida en los ingresos
petroleros y en la recaudacion tributaria, producto de la menor actividad econémica.

Cerca del 40% de los ingresos del Estado provienen de la recaudacién tributaria. Al cierre de 2020 esta se contrajo
en 12,55%> debido al deterioro en las ventas a nivel nacional. Con el fin de incrementar los ingresos, el Gobierno
dispuso el pago anticipado del Impuesto a la Renta de las empresas grandes. Asimismo, la Ley de simplificacién
y Progresividad Tributaria, aprobada en 2019, establecio el cobro de impuesto a la renta del 2% de los ingresos
a los microempresarios. Mediante decreto ejecutivo, se difirio el pago de este tributo hasta noviembre de 2021.
Entre enero y septiembre de 2021, la recaudacién tributaria fue de USD 9.163 millones, monto que representa
una mejora de 13% frente al mismo periodo de 2020. La mejora en la recaudacién del Impuesto al Valor Agregado
y del Impuesto a la Renta son indicios de reactivacion y recuperacion econdmica. En septiembre de 2021 el
Presidente present6 al legislativo el proyecto de Ley de Creacidon de Oportunidades, que incluye una reforma
tributaria que buscara controlar el gasto y las exenciones tributarias’®.

En 2020, el Presupuesto General del Estado cayd en 9% frente al inicial, debido a los menores gastos operativos,
a un menor gasto de capital, y a un menor pago de intereses producto de la renegociaciéon de la deuda, entre
otros. Con el objetivo de recortar el gasto, en mayo de 2020 se reemplazé el subsidio a los combustibles por un
mecanismo de bandas, atado al comportamiento de los precios internacionales. Durante el primer semestre de
2021 el gasto cayd en 15,9% frente al mismo periodo de 2020, por lo que el déficit totalizd USD 1.750 millones.
El Presupuesto General del Estado presentado por el Ejecutivo para 2021 asciende a USD 32.949 millones. Este
contempla un déficit global de USD 4.813 millones, cifra que supone una baja de USD 911 millones frente al
déficit de 2020 y que es equivalente al 4,63% del PIB.

INDICADORES FISCALES PERIODO DE INFORMACION | INDICADOR = VARIACION INTERANUAL
Déficit fiscal (millones USD) 41,58%
Déficit fiscal (% PIB) -1,99%
Recaudacion tributaria neta (millones USD) -12,55%

9 €| pais. (2021, septiembre 22). Ecuador quiere extraer mds petroleo para equilibrar sus cuentas. https://elpais.com/internacional/2021-09-22/ecuador-quiere-extraer-mas-petroleo-para-equilibrar-sus-cuentas.html

" El Comercio. (2020, abril). Ecuador bajé la produccién petrolera por rotura de oleoductos. https://www.elcomercio.com/actualidad/ecuador-produccion-petrolera-reduccion-oleoductos.html

2 E| Comercio (2020, enero). Ecuador inicia 2021 con esperanza de mejoras tras un mal afio petrolero. https://www.elcomercio.com/actualidad/ecuador-mejora-petroleo-finanzas-ortiz.html

3 El Universo. (2019, enero). Ecuador cumplié diez afios con déficit en presupuestos del Estado. https://www.eluniverso.com/noticias/2019/01/15/nota/7139165/decada-deficit-presupuestos-estado

™ Ministerio de Economia y Finanzas. (2021, agosto). Proforma presupuestaria 2021 es enviada a la Asamblea Nacional. https://www.finanzas.gob.ec/proforma-presupuestaria-2021-en-enviada-a-la-asamblea-nacional/

1 Servicio de Rentas Internas del Ecuador. Estadisticas de Recaudacion

18 primicias. (2021, julio). Reforma tributaria se presentard en agosto y septiembre para discusion con la sociedad, dice ministro Simén Cueva. https://www.eluniverso.com/noticias/economia/ministro-simon-cueva-dio-pistas-sobre-reforma-
tributaria-que-se-sociabilizara-en-agosto-y-septiembre-de-este-ano-nota/
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INDICADORES FISCALES PERIODO DE INFORMACION | INDICADOR = VARIACION INTERANUAL
Recaudacion tributaria neta (millones USD) enero - septiembre 2021 9.163 13,00%
Deuda publica (millones USD) julio 2021 63.091 6,38%
Deuda publica (% PIB) julio 2021 61,52% 0,07%
Deuda interna (millones USD) julio 2021 18.047 3,16%
Deuda externa (millones USD) julio 2021 45.044 7,72%

Fuente: Ministerio de Finanzas y Servicio de Rentas Internas

Debido a los niveles de gasto publico excesivos, a la dificultad para hacer recortes sustanciales y a la caida en los
ingresos, la capacidad del Gobierno de implementar estimulos fiscales depende de financiamiento externo, lo
que impulsé al alza la deuda publica durante los Ultimos afios. En 2020 la deuda publica crecié en USD 5.847
millones frente a 2019, y para julio de 2021 se redujo en USD 74 millones frente al cierre de 2020. Existié un alza
en los compromisos con multilaterales, de los cuales el pais se volvid dependiente durante la crisis sanitaria, y
que para julio de 2021 ascendieron a USD 19.107 millones?’.

En septiembre de 2020 se renegociaron los vencimientos de USD 17.400 millones de bonos internacionales y se
alcanzd un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional en el Marco del Servicio Ampliado. El primer
desembolso de este acuerdo se dio en octubre de 2020 por USD 2.000 millones, monto que se destiné a cubrir
atrasos del Gobierno, que ascendian a USD 3.600 millones. Tras la aprobacion de la Ley Anticorrupcién, en
diciembre de 2020 se recibio el segundo desembolso por USD 2.000 millones, que permitié atender necesidades
de salud, educacién y proteccion social, y pagar atrasos a proveedores y a Gobiernos Autonomos
Descentralizados. En septiembre de 2021 Ecuador llegd a un nuevo acuerdo a nivel de personal técnico con el
FMI, con respecto a la segunda y tercera revision del Programa de Servicio Ampliado, que revisa el cumplimiento
de objetivos macroecondmicos. Esto permitira al pais acceder a un nuevo desembolso de USD 800 millones como
parte del financiamiento para el Presupuesto General del Estado’®. En diciembre de 2020 el FMI se convirtio en
el principal acreedor multilateral, superando los valores adeudados a China. Para julio de 2021 este fue superado
por el Banco Interamericano de Desarrollo, organismo al que el pais adeuda USD 6.270 millones, superior a los
USD 6.174 millones de deuda con el FMIy a los USD 5.169 millones con China.

En enero de 2021 Ecuador firmdé un acuerdo con la Corporaciéon Financiera Internacional para el Desarrollo de
Estados Unidos por un crédito de hasta USD 3.500 millones, a 8 afios y una tasa de 2,48% anual, que reemplazard
parte de la deuda externa, principalmente con China. El desembolso de los recursos esta atado a la monetizacién
de activos del Estado de las areas petrolera, de telecomunicaciones y eléctrica. En abril de 2021, el Banco Mundial
aprobd USD 150 millones de financiamiento para Ecuador, rembolsable en 18 afios, con un periodo de gracia de
5 afios, monto que se destind a la compra y distribucién de vacunas, a la compra de equipos de proteccién para
el personal de salud, y a campafias de comunicacion para promover el acceso a la vacuna. En septiembre de 2021
el Banco de Desarrollo de América Latina (CAF) aprobd un crédito por USD 250 millones para promover la
reactivacion productiva, fortalecer el sistema de proteccidn social y apoyar la sostenibilidad de las finanzas
publicas!®. En general, durante 2021, se prevé que el pais recibird USD 3.600 millones por parte de organismos
multilaterales®.

PERCEPCIONES DE RIESGO

El riesgo pais de Ecuador presentd una tendencia creciente en 2020 y se dispard tras el desplome del precio del
petréleo vy la paralizacion de actividades econdmicas?!. Con la renegociacién de la deuda externa y el acuerdo
con el FMI, el riesgo pais mantuvo una tendencia decreciente, que se acentud tras los resultados de las elecciones
presidenciales en abril de 2021. Actualmente el riesgo pais de Ecuador es de 808 puntos, y es el tercero mas alto
de América Latina, antecedido por Argentina (1.620) y Venezuela (26.831).

*7 Ministerio de Economia y Finanzas. (2021, julio). Boletin de Deuda Pdblica Interna y Externa. https://www.finanzas.gob.ec/https-wwwdeuda-publica-nueva-metodologia/
'8 Ministerio de Economia y Finanzas. (2021, septiembre). Ecuador logra acuerdo técnico con el FMI. https://www.finanzas.gob.ec/ecuador-logra-acuerdo-tecnico-con-el-fmi/
'® CAF - Banco de Desarrollo de América Latina. (2021, septiembre). CAF aprueba USD 250 millones para apoyar la reactivacién econémica de Ecuador. https://www.caf.com/es/actualidad/noticias/2021/09/caf-aprueba-usd-250-millones-para-apoyar-la-reactivacion-

economica-de-ecuador/

?° Primicias. (2021, mayo). Revisidn técnica frena’ desembolso de USD 400 millones del FMI. https://www.primicias.ec/noticias/economia/millones-fmi-ministerio-finanzas/
?! La Hora (2021, enero). Reduccidn de riesgo pais tomard mds de cuatro afios. https://lahora.com.ec/noticia/1102338476/reduccion-de-riesgo-pais-tomara-mas-de-cuatro-anos
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Fuente: JPMorgan — BCRD; Yahoo Finance, FRED St. Louis.

En septiembre de 2020 Fitch Ratings mejord la calificacidon de la deuda soberana de largo plazo ecuatoriana de
RD a B(-) y Standard & Poor’s subio la calificacion de SD a B(-), ambas con perspectiva estable, tras la
renegociacion de la deuda con los tenedores de bonos internacionales y el acuerdo con el Fondo Monetario
Internacional?2. En febrero de 2021, Moody’s reiterd la calificaciéon “Caa3” para Ecuador, cambiando la
perspectiva de “negativa” a “estable”23, y en julio de 2021 Fitch Ratings ratificé la calificacion de B(-), pero con
una perspectiva de mejora que dependeria de la ejecucion del plan econdmico del nuevo Gobierno. El 30 de
septiembre de 2021 esta misma calificacidn, con perspectiva estable, fue reiterada por Fitch Ratings?4.

La inestabilidad juridica y el nivel de tramitologia han limitado la inversion extranjera en el Ecuador, que se ubica
por debajo de otros paises en la region. Durante el primer trimestre de 2021 la inversidn extranjera directa
totalizéd USD 364 millones, monto que supone un alza de 33,50% frente al mismo periodo de 2020. La inversion
se concentrd en actividades de transporte, almacenamiento y comunicaciones, con un monto de USD 174
millones, que represento el 48% de la inversion total. La mayoria de la inversion provino de Europa (USD 225
millones), principalmente Holanda (USD 135 millones), Inglaterra (USD 32 millones) y Espafia (USD 28 millones).
Por su parte, los capitales americanos ascendieron a USD 75 millones, provenientes de Chile (USD 28 millones),
Bermudas (USD 14 millones) y Estados Unidos (USD 13 millones), entre otros?°.Con el fin de brindar seguridad
juridica a los inversionistas, Ecuador firmé el Convenio sobre Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
(Convenio del CIADI).El riesgo pais a la baja, el comportamiento creciente del precio del crudo y la inestabilidad
politica y social en otros paises de la region mejoran el panorama de inversién en Ecuador y constituyen una
oportunidad para atraer capitales del exterior.

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA 2016 2017 2018 2019 2020 | 2020. 2021.1
Monto (millones USD) 756,03 624,50 1.388,37 974,32 1.189,83 272,83 364,24
% del PIB 0,76% 0,60% 1,29% 0,90% 1,20% : 1,04% 1,45%

Fuente: Banco Central del Ecuador

EMPLEQ E INFLACION

La Organizacién Internacional del Trabajo (OIT) estima que en 2020 se perdieron 255 millones de empleos a nivel
mundial por las medidas de confinamiento que afectaron al capital empresarial, lo que se tradujo en una caida
de 8,3% en los ingresos laborales mundiales. Especificamente, en América Latina se perdieron cerca de 34
millones de empleos en el segundo trimestre del afio, y uno de cada seis jévenes perdid su trabajo durante la
pandemia. La informalidad en la region es alarmante: cerca del 53% de trabajadores se emplean en el sector
informal. Los sectores de servicios, basados en las relaciones interpersonales, representan el 64% del empleo en
la region, y el 60% de la fuerza laboral se desempefia en micro, pequefias y medianas empresas?®, lo que generd
un deterioro en el empleo en la region y un incremento en el nivel de pobreza.

SEPTIEMBRE
INDICADORES LABORALES W10k 2016 2017 2018 2019 2021
Desempleo 4,77%  521%  4,62% 3,69%  3,84%  4,90% 5,15% 4,86%
Empleo adecuado 46,50% 41,19% 42,26% 40,64% 38,85% 30,41% 31,79% 32,44%

Subempleo 1 14,01% 19,87% 19,82% 16,49% 17,79% 22,85%§ 24,59% 22,10%

22 Fitch Ratings. (2020, septiembre). Fitch Upgrades Ecuador to 'B-; Outlook Stable. https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/fitch-upgrades-ecuador-to-b-outlook-stable-03-09-2020

* Yahoo! Finance. (2021, febrero 26). Ecuador, Government of — Moody’s affirms Ecuador’s Caa3 rating; changes to outlook to stable. https://finance.yahoo.com/news/ecuador-government-moodys-affirms-ecuadors-
213606634.html?guccounter=1&guce_referrer=aHROcHM6Ly93d3cuz29vZ2xILmNvbS8&guce_referrer_sig=AQAAAG70xgU--PpfL2s5V7UNq74HMiUMahGAII2IRYM3I0gTotBZK7M_mD8Wk-
mtUHJtMAIqz84rP89cCHkSZIX78CRKSwZuLwbKanBReaCFIMqgB8Ufrc3RIyzbKQgl3cy_wjOTA5aTn6WAISCAL1BzviekXj6KIRbBtgMcxOvPx086

** Fitch Ratings. (2021, agosto 31). Fitch Affirms Ecuador at ‘B-; Outlook Stable. https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/fitch-affirms-ecuador-at-b-outlook-stable-31-08-2021

> Banco Central del Ecuador. (2021, junio). Inversion Extranjera Directa, Boletin No. 75.

® Orueta, I. (2017). La Financiacién de las Micro, Pequefias y Medianas Empresas a través de los Mercados de Valores.
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SEPTIEMBRE

INDICADORES LABORALES 2021
Empleo no remunerado 7,66% ,39% 9,00%  9,95% 10,92% 12,73% 11,07% 11,13%
Otro empleo no pleno §26,42% 25,12% 24,13% 28,82% 28,00% 28,24% : 26,64% 28,70%

*Existieron cambios metodoldgicos asociados al tamafio y distribucion de la muestra y representatividad estadistica, por tanto, las cifras no son estrictamente
comparables con los periodos anteriores. A partir del 2021, se publicaran cifras mensuales de indicadores laborales con representatividad nacional y drea.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC)

Los indicadores laborales en el pais presentaron un deterioro durante 2020 por la crisis econdmica que se agravé
por la emergencia sanitaria, que paralizo las actividades econdmicas. Frente a 2019, se evidencid un incremento
en la tasa de desempleo, una disminucion en el nivel de empleo adecuado, y mayores porcentajes de subempleo,
empleo no remunerado y otro empleo no pleno?’. La tasa de empleo adecuado en septiembre de 2021 aumentd
en 0,65 puntos porcentuales respecto a julio de 2021. Existid una contraccion mensual de 0,29 puntos
porcentuales en la tasa de desempleo, que afecta a 415.041 individuos?8. EI FMI proyecta una mejora en las
condiciones laborales para 2021, con una tasa de desempleo estimada de 4,46%iError! Marcador no definido..
Con el fin de promover el empleo en el pais, el proyecto de Ley de Creacién de Oportunidades propone la creacién
de un régimen alternativo y voluntario con nuevas modalidades de contratacién que incluyen contratos por
tiempo definido e indefinido, contratos por obra o servicios, y contratos eventuales?®.

Los niveles de inflacion a nivel mundial incrementaron desde mayo de 2020 por la reactivacion gradual de las
actividades econdmicas. No obstante, se prevé que se mantendran en niveles moderados, por debajo de los
objetivos establecidos por los bancos centrales2. Las estimaciones de inflacion en América Latina superan al
promedio mundial, con una proyeccién de 7,23% para 20211.

SEPTIEMBRE  SEPTIEMBRE

INFLACION

21
Inflacién mensual 0,18% 0,10% -0,01% -0,32% 0,12%
Inflacién anual -0,20% 0,27% -0,07% -0,93% -0,76% 0,89%
Inflacién acumulada -0,20% 0,27% -0,07% -0,93% ! -0,55% 1,28%

Fuente: INEC

La disminucidon en la tasa de inflacidon anual en Ecuador al cierre de 2020 reflejé el deterioro en el empleo
adecuado, que resulté en una menor demanda de bienes y servicios. La interrupcion en la cadena de suministros
impulso al alza los niveles de precios en los primeros meses de la cuarentena, principalmente de los alimentos y
bebidas no alcohdlicas y los servicios de salud. No obstante, la menor actividad de sectores como transporte,
educacion, prendas de vestir, cultura y restaurantes impulso a la baja los niveles de inflacion al cierre del afio30.
En septiembre de 2021 se reportaron cifras de inflaciéon mensual, anual y acumulada positivas, relacionadas con
el incremento en los precios del transporte y de otros bienes y servicios diversos. El FMI prevé una inflacion de
0,49% en 2021iError! Marcador no definido., mientras que el Banco Mundial pronostica un incremento de 0,6%
en los precios para el mismo periodo3?.

LIQUIDEZ Y MERCADOS FINANCIEROS

La politica monetaria implementada por ciertos bancos centrales evitd la crisis en los mercados financieros
durante 20202. El costo del endeudamiento a nivel mundial subié durante el primer semestre de 2021 ya que las
expectativas de crecimiento y de inflacion impulsaron al alza los rendimientos de largo plazo de la deuda
soberana en varios paises. El costo de la deuda corporativa también aumentd, pero los diferenciales se han
mantenido estables y la capitalizacion bursatil en la mayoria de los mercados todavia registra el monto mas alto
en los Ultimos afios. De hecho, las facilidades crediticias implementadas en el contexto de la pandemia a nivel
mundial redujeron el riesgo de quiebra para varias empresas por debajo del registrado previo a la pandemia. La
recuperacién econémica en Estados Unidos fortalecid el envio de remesas a varios paises en América Latina,
incluido Ecuador. Segun cifras del BCE, las remesas provenientes de EEUU crecieron en 31% entre el primer
trimestre de 2020y el primer trimestre de 2021, y representaron el 60% de las remesas totales recibidas que, a
su vez, crecieron en 28% durante el mismo periodo32.

%7 Primicias. (2020, marzo). Crecen fuertemente el desempleo y la pobreza en Ecuador, segun el INEC. https://www.primicias.ec/noticias/economia/desempleo-empleo-estadisticas-deterioro-ecuador/

?* INEC. (2021, septiembre). Encuesta Nacional de Empleo, Desempleo y Subempleo (ENEMDU), Agosto 2021. https://www.ecuadorencifras.gob.ec/empleo-agosto-2021/

€| Universo. (2021, septiembre). Tres modalidades de trabajo contempla el proyecto de Ley de Creacién de Oportunidades. https://www.eluniverso.com/noticias/economia/tres-modalidades-de-trabajo-contempla-el-proyecto-de-ley-de-creacion-de-oportunidades-
nota/

3 |NEC. (2021, abril). Indice de Precios al Consumidor, abril 2021.

*1 Banco Mundial. (2020, junio). Global Economic Prospects. Washington D.C.

*? Banco Central del Ecuador. (2021, junio). Remesas. https://contenido.bce.fin.ec/frame.php?CNT=ARB0000985
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MONTO :
PERIODO DE VARIACION VARIACION

MERCADOS FINANCIEROS (MILLONES USD) INFORMACION (Mlblgg;\lES MENSUAL INTERANUAL
Oferta Monetaria (M1) julio 2021 28.473 0,78% 4,89%

Especies monetarias en circulacién julio 2021 17.925 0,10% -0,53%

Dep0sitos a la vista julio 2021 10.469 1,96% 15,75%
Liquidez total (M2) julio 2021 65.725 1,04% 10,46%
Captaciones a plazo del sistema financiero julio 2021 37.252 1,23% 15,13%
Colocaciones del sistema financiero julio 2021 48.306 1,13% 9,04%
Reservas internacionales septiembre 2021 5.872 8,64% 80,25%
Reservas bancarias septiembre 2021 6.455 -4,03% 8,21%

PERIODO DE | i VARIACION VARIACION

TASAS REFERENCIALES INFORMACION MENSUAL INTERANUAL

Tasa activa referencial septiembre 2021 -0,30% -1,45%
Tasa pasiva referencial septiembre 2021 5,51% -0,01% -0,85%
Diferencial de tasas de interés septiembre 2021 2,06% -0,29% -0,60%

Fuente: Banco Central del Ecuador

En el Ecuador, la posicion de liquidez en la economia se mantuvo sélida a pesar de la paralizacién econdémica
derivada de la crisis sanitaria. Si bien en marzo de 2020 se evidencid una contraccién por la disminucion de los
ingresos fiscales, la disrupcion en la cadena de pagos, y la crisis de liquidez del sector privado, desde abril de 2020
los niveles de liquidez presentaron una recuperacion, atada al incremento en los depdsitos a la vista y a plazo.
Las captaciones a plazo del sistema financiero nacional crecieron sostenidamente durante los ultimos afios, lo
que permitié a las entidades financieras hacer frente al shock econdmico relacionado con la paralizacion de
actividades. Si bien las captaciones se redujeron en marzo de 2020, en funcién de la mayor necesidad de liquidez
de los agentes econdmicos, se recuperaron a partir de abril de 2020, lo que resalta la confianza de los
depositantes en el sistema financiero nacional. Para julio de 2021 los depdsitos a plazo fijo aumentaron en
16,31% con respecto a julio de 2020, mientras que los depdsitos de ahorro crecieron en 14,60% durante el mismo
periodo. Pese a los programas de crédito destinados a la reactivacién econdmica impulsados por el Gobierno, las
colocaciones del sistema financiero cayeron en los meses de confinamiento. Entre julio de 2020y julio de 2021
se evidencio un alza en la colocacion de crédito, concentrada en los Bancos Privados (+8%) y en las Cooperativas
(+20%). En el contexto de la pandemia, la Junta de Politica y Regulacidon Monetaria y Financiera resolvié que las
entidades financieras podrian cambiar las condiciones originalmente pactadas de las operaciones de crédito de
los diferentes segmentos, sin generar costos adicionales para los clientes y sin afectar su calificacion crediticia.
Asimismo, permitid diferir los pagos a tenedores de instrumentos de renta fija en el Mercado de Valores con
aprobacién de dos tercios de los votos.

La tasa pasiva referencial incrementé durante los meses de la emergencia sanitaria, para atraer un mayor monto
de depdsitos, pero cayd para meses posteriores en funcién de la liquidez creciente en las entidades financieras.
Para septiembre de 2021 el diferencial de tasas de interés se redujo producto de un alza en la tasa pasiva.
Actualmente el BCE trabaja en una nueva metodologia de fijacién de tasas de interés, que reemplazara a los
techos maximos, basada en la creacidn de bandas para que mas clientes puedan acceder al sistema de acuerdo
con su nivel de riesgo.

En el marco del acuerdo con el FMI, Ecuador se comprometié a incrementar el monto de Reservas
Internacionales, para respaldar la totalidad de los depdsitos bancarios en el Banco Central y la moneda
fraccionaria en circulacién. En marzo de 2020, las reservas internacionales cayeron producto de la emergencia
sanitaria y la falta de recursos del Gobierno, pero a partir de abril de 2020 incrementaron debido al
financiamiento externo recibido, principalmente de organismos multilaterales. Para septiembre de 2021 las
reservas internacionales crecieron frente a septiembre de 2020, producto de un mayor monto de inversiones,
depdsitos a plazo vy titulos. Se evidencié también un incremento en la cuenta de DEGs, tras el desembolso
realizado por el Fondo Monetario Internacional en septiembre de 2021. El monto de reservas internacionales en
septiembre de 2021 cubrié en 89,87% a los pasivos monetarios de la entidad y en 90,97% a las reservas
bancarias8.

SECTOR EXTERNO

La crisis asociada al coronavirus deteriord el comercio internacional y perjudicé la capacidad operativa de las
industrias, afectando directamente al sector exportador durante el segundo trimestre de 2020. Al cierre del afio,
las exportaciones no petroleras representaron cerca del 74% del total. Estas crecieron en 10% con respecto a
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2019, con un alza de USD 853 millones en las exportaciones no tradicionales, principalmente productos mineros
y maderas, y de USD 474 millones en las exportaciones tradicionales, especialmente banano y cacao. Las
interrupciones en las cadenas de suministro internacionales y la caida en la demanda interna disminuyeron las
importaciones, por lo que se registré un superavit comercial al cierre del afio. Hasta julio de 2021 se evidencio
una recuperacion de 86% en las exportaciones petroleras, mientras que las exportaciones no petroleras crecieron
en 14% frente a julio de 2020, impulsadas por los envios de productos no tradicionales. De esta manera, durante
el periodo de enero a julio de 2021, el total de exportaciones se consolidé en USD 14.593 millones, monto que
implica un crecimiento de 31% respecto al mismo periodo de 2020, y que repercutié en una mejora de 17% en
el saldo de la balanza comercial. En el mismo periodo, las importaciones crecieron en 34%.

BALANZA COMERCIAL (MILLONES USD) 2020 ENE-JUL2020 ENE-JUL 2021
Exportaciones 19.092  21.628  22.329 20.227 11.113 14.593
Exportaciones petroleras 6.920 8.802 8.680 5.250 2.716 5.059
Exportaciones no petroleras 12.173 12.826 13.650 14.976 8.397 9.533
Importaciones 19.033 22.106  21.509 16.987 9.555 12.774
Importaciones petroleras 3.201 4.343 4.159 2.651 1.503 2.425
Importaciones no petroleras 15.832 17.763 17.350 14.336 8.051 10.349
Balanza comercial 59 -478 820 3.240 1.558 1.818
Balanza petrolera 3.719 4.459 4.521 2.599 1.213 2.634
Balanza no petrolera -3.660 -4.937 -3.701 641 346 -816

Fuente: Banco Central del Ecuador

El 8 de diciembre de 2020 Ecuador firmd un acuerdo de primera fase con Estados Unidos, que se consolidé como
el principal socio comercial al importar USD 3.616 millones de productos ecuatorianos entre enero y julio de
2021, de los cuales USD 2.233 millones fueron no petroleros. En junio de 2021 Ecuador inicio la hoja de ruta
formal para la firma de un acuerdo comercial con el pais norteamericano, que permitird crecer en exportaciones
e inversiones y crear empleos. Asimismo, Ecuador trabaja en concretar acuerdos comerciales con China y con
México, lo que le permitira posteriormente adherirse a la Alianza del Pacifico.

Como parte de las nuevas politicas econdmicas, en julio de 2021 se anuncid la eliminacién o reduccion de
aranceles a 667 productos, entre bienes de capital, materias primas, y bienes de consumo. Con esto se espera
incentivar el consumo privado y reducir costos para apoyar al sector productivo33. También se elimind, en
septiembre de 2021, el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) a las lineas aéreas, para facilitar la comunicacion
aérea de Ecuador con el resto del mundo34. Se estima que, en los proximos meses, nuevas medidas de
liberalizacién econdmica podrian ejecutarse en diversos sectores como parte del nuevo plan econémico.

Es opinidn de GlobalRatings Calificadora de Riesgos S.A., que el entorno mundial, regional y del Ecuador presenta
tendencias de crecimiento conservadoras de acuerdo con las estimaciones realizadas y publicadas por el Fondo
Monetario Internacional, Banco Mundial, CEPAL y Banco Central del Ecuador.

SECTOR COMERCIAL

El sector comercial constituye uno de los principales dinamizadores de la economia, y su desarrollo ha estado
marcado por los avances tecnoldgicos, que han simplificado las operaciones de negocio y modificado la
interaccion entre firmas y consumidores. Sin embargo, la tecnologia no ha podido reemplazar en su totalidad
algunos mecanismos de comercio tradicionales. Esta dindmica dicotémica influye en la lealtad del consumidor y
la participacion de mercado, lo cual propicia oportunidades diversas para el sector. La venta al por mayor y menor
constituye la etapa final de la distribuciéon de mercancias, y, por lo tanto, mantiene una relacion directa con el
proceso productivo a nivel de todas las industrias. En el Ecuador, las ramas comerciales mas fuertes han sido,
durante los Ultimos afios, los supermercados y distribuidores, las tiendas de ropa y calzado, la venta de vehiculos,
productos farmacéuticos, combustibles, electrodomésticos y productos para la construccién®. Sin embargo,
dadas las condiciones de mercado actuales en el Ecuador, marcadas por la reactivacién gradual de las diversas
actividades econdmicas, el temor al contagio de la pandemia, y los patrones de consumo a nivel nacional, el

33 E| Comercio. (2021, julio 10). Arancel baja o se elimina para 10% de bienes de consumo en Ecuador. https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/ecuador-arancel-bienes-consumo-economia.html
34 El Universo. (2021, septiembre 2). Con decreto 182, Ecuador elimina el impuesto a la salida de divisas a las lineas aéreas. https://www.eluniverso.com/noticias/economia/con-decreto-182-ecuador-elimina-el-impuesto-a-

la-salida-de-divisas-a-las-lineas-aereas-nota/

3 Ekos Negocios. (2019). Comercio, el sector més dinamico de la economia nacional. https://www.ekosnegocios.com/articulo/comercio-el-sector-mas-dinamico-de-la-economia-
nacional#:™:text=EI%20Comercio%20es%20uno%20de,l0s%20ingresos%20del%20sector%20empresarial.
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comercio electronico ha ganado una mayor participacion y se ha convertido en una importante oportunidad de
crecimiento para las empresas del sector.

DESEMPENO ECONOMICO GENERAL

A partir de la dolarizacion en el Ecuador, el sector mantuvo un crecimiento sostenido y alcanzé una tasa de
variacion anual promedio de 3,43% entre 2001 y 2008. En el afio 2008, el aumento de la inversién y el consumo
privado impulsaron al sector comercial, que alcanzo un crecimiento de 10,76%. Tras mantener un crecimiento
ininterrumpido entre 2010 y 2014, para 2015 el comercio se contrajo principalmente debido a la imposicion de
las salvaguardias y a la estrecha relacién del sector con los productos importados. Esta retraccion se extendid
hasta 20163¢. A partir de 2017 el sector presentd un comportamiento creciente que se mantuvo hasta 2018 como
consecuencia de una modesta recuperacion econdmica reflejada en una mejora en la capacidad adquisitiva de
la poblacidn, y que superd al crecimiento de la economia nacional. Desde 2019 se registrd una caida en las ventas
del sector, que se profundizé durante el mes de octubre de 2019 producto del paro nacional que restringio el
comercio en el pais. El sector cerrd el afio 2019 con una contraccién interanual de 0,77%, coherente con el
modesto desempefio de la economia en su conjunto. Esto se explica por una desaceleracion de la actividad
econdmica en sectores muy diversos, manifestandose en el sector comercial dado que su desempefio responde
a la suma de los diferentes margenes comerciales®’.

CRECIMIENTO ANUAL DEL PIB REAL
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Al igual que la mayoria de los segmentos de la economia nacional, el comercio se vio gravemente afectado por
la emergencia sanitaria provocada por el Covid-19. Las pérdidas en el sector comercial sobrepasaron los USD 350
millones tan solo en la primera semana de inactividad y se calcula que llegaron a USD 884 millones al cierre del
mes de marzo. Aproximadamente el 70% de las operaciones productivas fueron paralizadas, lo cual se vio
reflejado en contracciones de -11,70% en términos trimestrales y de -13,80% en términos interanuales en el
Valor Agregado Bruto (VAB) del sector. Si bien para el tercer trimestre de 2020 el sector presentd un crecimiento
trimestral de 3,19% en funcion de la reactivacion gradual de las actividades productivas a nivel nacional, el VAB
de las actividades comerciales se mantuvo 9,98% por debajo del registrado en el mismo periodo de 2019. Este
comportamiento se mantuvo para el cuarto trimestre de 2020, cuando el PIB del sector presentd una
recuperacion trimestral de 1,81%, pero se mantuvo 7,04% por debajo del mismo periodo de 2019 como reflejo
de la persistencia de la crisis.

Hacia el cierre del afio 2020, las ventas del sector cayeron en 22% frente a 2019 vy las pérdidas del comercio
superaron los USD 10,9 millones. En mayo de 2021, el Banco Central del Ecuador reportd que entre marzo y
diciembre de 2020 el Valor Agregado Bruto del sector comercial se contrajo en 5,0%38, cerrando el afio con una
contraccién interanual de 8,2%. Esta disminucion fue superior al agregado de la economia, que se contrajo en
7,8% durante 20203°. Ademas, el sector comercial fue el tercero que mas contribuyd a la recesién econdémica
nacional, con (-)0,83 puntos porcentuales, solo por detrds de transporte y construccion. A posteriori, el Banco

3 Banco Central del Ecuador. (2021, marzo). Cuentas Nacionales Trimestrales del Ecuador — Boletin No. 114, 2000.1 — 2020.IV.

37 BCE Boletin Enero 2020. https://www.bce.fin.ec/index.php/boletines-de-prensa-archivo/item/1339-la-econom%C3%ADa-ecuatoriana-decreci%C3%B3-01-en-el-tercer-trimestre-de-2019

38 Banco Central del Ecuador. (2021, 12 mayo). La Pandemia por el COVID-19 generd una caida en el PIB de 6,4% de marzo a diciembre de 2020: https://www.bce fin.ec/index.php/boletines-de-prensa-archivo/item/1427-la-
pandemia-por-el-covid-19-genero-una-caida-en-el-pib-de-6-4-de-marzo-a-diciembre-de-2020

39 Banco Central del Ecuador. (2021, 31 Marzo). La pandemia incidic en el crecimiento 2020: La economia ecuatoriana decrecié 7,8%: https://www.bce fin.ec/index.php/boletines-de-prensa-archivo/item/1421-la-pandemia-
incidio-en-el-crecimiento-2020-la-economia-ecuatoriana-decrecio-7-8
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Central ha estimado al sector comercial como el mas golpeado del pais por la pandemia en términos de pérdidas
totales del sector privado, con USD 5.515 millones perdidos entre marzo y diciembre de 20204,

Las previsiones macroeconémicas del Banco Central del Ecuador consideran una recuperacion de 3,6% en la
actividad comercial a lo largo de 2021, atada a un incremento en el consumo de los hogares y a una mejora en
los términos de intercambio!. Sin embargo, durante el primer trimestre de 2021, la Cdmara de Industrias y
Produccion (CIP) estimé una contraccion de 11% en las ventas locales del sector comercial comparado con el
primer trimestre de 2020, por lo que una recuperacién fuerte podria tomar mas tiempo*2. Al cierre del primer
trimestre de 2021, el VAB del sector reporté un valor de USD 1.754 millones, lo cual representa un crecimiento
de 4,71% con respecto al cuarto trimestre de 2020, pero una contraccion de 2,73% en relacién con el primer
trimestre de 2020, lo cual evidencia que los niveles de actividad econdmica observados previo al inicio pandemia
todavia no son igualados.

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL PIB REAL
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A pesar de los resultados negativos, durante 2020 se evidencidé un crecimiento en las ventas a través de
herramientas de comercio electronico como aplicaciones moviles y paginas web. Durante el trimestre posterior
al comienzo de la pandemia se reportd un aumento de 253% en las ventas en modalidad electrénica®®. Esto se
tradujo en que, al finalizar el afio, se registré un incremento anual sin precedentes de 43,75% en compras
digitales en el pais**. Este proceso demandd la adaptacidn de diversos segmentos comerciales de la mano de los
cambios en el comportamiento del consumidor. El cambio de semaforo en las distintas provincias del pais
permitio a los negocios emplear estrategias para atraer clientes y dinamizar las ventas de manera progresiva con
el avance de la pandemia.

|u

Otra métrica relevante es el Indice de Nivel de Actividad Registrada (INA-R), el cual “mide el desempefio
economico-fiscal de los sectores productivos de la economia nacional” 4°. Este indice reporté una caida subita en
marzo de 2020, al inicio de la pandemia, al registrarse una variacion interanual de -18,54%, que se agudizd en
abril de 2020 al reportar una tasa de variacion interanual sin precedentes de -41,77%. A partir de entonces el
INA-R del sector comercial ha atravesado una lenta recuperacién. Los datos a junio de 2021 evidencian una
mejora progresiva en el sector, al alcanzar un indicador de 118,40 puntos, que representa una variacion de 6,38%

en relacién con mayo de 2021, y una expansion de 36,97% respecto a junio de 2020.

40 BCE. (2021, mayo). Evaluacion impacto macroeconémico del COVID-19 en la economia ecuatoriana: https://www.bce fin.ec/index.php/boletines-de-prensa-archivo/item/1427-la-pandemia-por-el-covid-19-genero-una-
caida-en-el-pib-de-6-4-de-marzo-a-diciembre-de-2020

1 Banco Central del Ecuador. (2021). Previsiones economicas.

“2 E| Universo. (2021, febrero). Sector productivo estima caida de ventas de 10,3% en primer trimestre de 2021, en comparacion al afio anterior. https://www.eluniverso.com/noticias/economia/empresas-ventas-produccion-
estudio-camaras-pandemia-febrero-2021-nota/

3 El Comercio. (2020, 22 junio). Pérdidas por covid-19 en Ecuador llegaron a USD 14 101 millones en mayo: https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/perdidas-covid 19-ecuador-economia-negocios.html

4 Mentinno. (2021, Enero). Estado Digital Ecuador, Enero 2021: https://www.mentinno.com/estadodigitalecuador/

5 INEC. (2021, septiembre). indice de Nivel de Actividad Registrada: https://www.ecuadorencifras.gob.ec/indice-de-nivel-de-la-actividad-registrada/
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150 {NDICE DE NIVEL DE ACTIVIDAD REGISTRADA DEL COMERCIO AL POR MAYOR Y MENOR
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MERCADO LABORAL

Para el primer trimestre de 2021, el 18,9% de la poblacion nacional trabaja en el sector comercial. Esto lo
convierte en el segundo sector que mas empleos genera en el pais, después del sector acuicola. De la misma
manera, el sector comercial es el primer generador de empleo en las regiones urbanas del pais, con el 25,1% de
los puestos de empleo?®. Las estimaciones mas recientes del Banco Central, publicadas en mayo de 2021, apuntan

a que 98.399 empleos se perdieron en el sector comercial entre marzo y diciembre de 2020 por motivo de la
pandemia®’.

El indice de Puestos de Trabajo, que mide el nimero de personal ocupado, empleados y obreros en las
actividades relacionadas con el comercio al por mayor y menor, reportd una contraccién sostenida durante 2020
y el primer trimestre de 2021. En marzo de 2021, este indice presentd una caida interanual de 11,85% respecto
a marzo de 2020%. En el agregado, la implementacién de nuevas tecnologias de comercializacion, y la
paralizacién de actividades a raiz de la emergencia sanitaria disminuyeron el nimero de empleados en el sector
en 12,29% durante el ultimo afio. Como parte del proceso de digitalizacidn de la economia, se estima que, en un
futuro, muchos puestos de trabajo en el sector comercial demandaran capacidades relacionadas con la
tecnologia, el andlisis de grandes bases de datos (big data), |a inteligencia artificial y el manejo de redes sociales.
Por otro lado, el [ndice de Horas de Trabajo, que mide el nimero de horas empleadas por el personal en las
actividades laborales de comercio al por mayor y menor, también reporté una caida sostenida durante 2020. Sin
embargo, a marzo 2021, el indice de Remuneraciones presenté una variacién interanual positiva por primera vez
desde enero de 2020, al ubicarse en 81,54 puntos. Esto implica un crecimiento del 6,71% con respecto a marzo
de 2020. Por su parte, el fndice de Remuneraciones, gue mide la evolucién de las remuneraciones por hora
trabajada percibidas por el personal de las actividades de comercio al por mayor y menor, reportd un valor de

97,06 putos en marzo de 2021, lo cual implica una caida del 16,33% respecto a febrero 2021, y una contraccién
de 14,96% frente a marzo de 2020.

125 INDICADORES LABORALES DEL COMERCIO AL POR MAYORY MENOR
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Fuente: INEC

“ INEC. (2021, marzo). Encuesta Nacional de Empleo, Desempleo y Subempleo, Primer Trimestre 2021: https.//www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/EMPLEO/2021/Trimestre-enero-marzo-
2021/Trimestral%20enero-marzo%202021_Mercado_Laboral.pdf

7 BCE. (2021, mayo). Evaluacién impacto macroecondmico del COVID-19 en la economia ecuatoriana: https://www.bce fin.ec/index.php/boletines-de-prensa-archivo/item/1427-la-pandemia-por-el-covid-19-genero-una-
caida-en-el-pib-de-6-4-de-marzo-a-diciembre-de-2020

8 INEC. (2021, enero). Historico IPT — IH — IR. http://www.ecuadorencifras.gob.ec/historicos-ipt-ih-ir/
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CREDITO Y FINANCIAMIENTO

Durante el cuarto trimestre de 2020, de una muestra de 571 empresas en el sector comercial del pais
(representando hasta un 60% del total de ventas nacionales del sector), el 22% solicitdé nuevos créditos, cifra que
supone un incremento de 10 puntos porcentuales respecto al tercer trimestre de 2020. El 27% de empresas
grandes que operan en el sector comercial solicitaron préstamos durante el cuarto trimestre de 2020, frente al
24% de Pymes y el 8% de Microempresas. Excepto por el segmento Pymes, esto representa un crecimiento
respecto al tercer trimestre de 2020. Dentro de las empresas comerciales que no solicitaron crédito durante el
cuarto trimestre de 2020, el 54% no tuvo necesidad de financiamiento o contd con recursos propios de
financiacion. De las firmas que solicitaron crédito, el 76% lo destind a capital de trabajo, el 15% a inversién o
adquisicion de activos, el 6% a reestructuracion o pago de deudas y el 1% a operaciones de comercio exterior.

Al cierre de 2020 el crédito otorgado al sector comercial ascendié a USD 7.637 millones, monto que constituye
una disminuciéon de 33,55% con respecto a 2019 y que representa una contraccién proporcionalmente mayor a
la caida en la colocacién de crédito total entre todos los sectores a nivel nacional (-22,64%). Asi mismo, la
participacion del crédito colocado en el sector respecto al total nacional se contrajo en 2020 con relacién a 2019,
pasando de un 36,88% a un 31,68%°°. Durante el primer semestre de 2021 el crédito total colocado en el sector
comercial del pais ascendio a USD 3.793,51 millones, lo cual representa un incremento de 16,72% respecto al
primer semestre de 2020. Este crecimiento es proporcionalmente menor al crecimiento del volumen colocado
entre todas las industrias del pais durante el mismo periodo (31,16%). Asimismo, la participaciéon del sector
respecto al crédito total nacional cayd del 32,86% durante el primer semestre de 2020 al 29,24% en el primer
semestre de 2021.

VOLUMEN DE CREDITO
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

COMPETITIVIDAD Y FACTORES EXOGENOS

El analisis de las fuerzas competitivas de la industria comercial refleja que existe un bajo poder de negociacién
de los proveedores. Esto se debe a que el sector comercial comprende la venta al por mayor y menor de todo
tipo de productos y servicios, por lo que existe una gran variedad de oferta a nivel nacional. Por el contrario, el
poder de negociacion de los compradores es alto, debido a la cantidad de empresas dedicadas a la venta de
productos, asi como a la disponibilidad de productos sustitutos en el mercado; si el mercado considera que la
relacion de precio y calidad de un producto no es adecuada, puede recurrir a productos de unidades comerciales
competidoras o que oferten productos sustitutos. En otras palabras, este segmento econdmico se caracteriza
por una estructura industrial particularmente competitiva.

La elasticidad en el sector es alta; es decir, los consumidores tienen un alto grado de reaccién en cuanto a la
cantidad demandada ante un incremento de los precios. En este sentido, cuando incrementan los precios de
productos de segunda necesidad, la cantidad demandada de los mismos disminuye, ya que son prescindibles.
Cuando incrementan los precios de productos de primera necesidad que se venden al por mayor y menor en el
mercado nacional, la poblacién recurre a productos inferiores o sustitutos que cumplan la misma funcion, pero
gue representan un costo mas bajo. Ademas, vale la pena notar que las empresas grandes en los diversos
segmentos del sector comercial generalmente operan con la representacién exclusiva de marcas de alto prestigio
y reconocimiento a nivel internacional, lo cual dificulta el posicionamiento de nuevos actores.

%9 Banco Central del Ecuador (2021, septiembre) Reporte Trimestral de Oferta y Demanda de Crédito — Tercer Trimestre 2020. https://www.bce.fin.ec/index.php/component/k2/item/324-encuesta-trimestral-de-oferta-y-

demanda-de-cr%sC3%A9dito

0 Superintendencia de Bancos. (2021, mayo). Volumen de Crédito (Portal Estadistico): https://estadisticas.superbancos.gob.ec/portalestadistico/portalestudios/?page_id=327
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En cuanto a la amenaza de nuevos participantes, las barreras de entrada al sector comercial son bajas, pero
dependen del negocio especifico al que se dedique la empresa. Existe un beneficio en términos de economias de
escala; muchas veces las empresas que se dedican a la venta al por mayor de un producto determinado adquieren
los productos de sus proveedores en masa, lo cual puede disminuir los costos en comparacion con empresas
minoristas que demandan una cantidad de producto inferior. Sin embargo, el tamafio del sector permite un facil
acceso a proveedores y canales de distribucidn. En general, la inversion inicial no es tan elevada en comparacion
con otros sectores de la economia; no obstante, para crecer se requiere de una inversion importante en
infraestructura para la apertura de sucursales y puntos de venta en distintas localidades, asi como de una
importante fuerza de ventas, capacitada en aspectos técnicos y en estrategias comerciales, lo que podria
significar la incursion en costos representativos. Esta fuerza laboral podria convertirse posteriormente en una
barrera de salida, debido a los elevados costos de liquidacién asociados.

El desarrollo de canales de comercializacién alternativos implica el uso de plataformas e infraestructura
tecnoldgica que podria tener un costo elevado y no ser accesible para empresas pequefias y nuevos participantes
de la industria. Esto viene de la mano del hecho de que el pais todavia afronta importantes brechas de
infraestructura fisica e institucional, por lo que los prospectos de crecimiento para determinadas firmas dentro
de este contexto muy probablemente enfrentardn vicisitudes de tipo estructural. Sin embargo, importantes
brechas se han cerrado en ciertos segmentos de la mano de la irrupciéon empresarial, como por ejemplo en
infraestructura digital. El comercio electrénico es un importante ejemplo de esto.

Al igual que muchos otros sectores productivos del pais, el segmento comercial observa con atencion a las
medidas econdmicas propuestas recientemente por el nuevo gobierno posesionado en mayo de 2021. En
septiembre de 2021, el presidente Guillermo Lasso indicé que su estrategia consiste en suscribir acuerdos de
libre comercio con las diez economias mas grandes del mundo, lo cual incluiria a Estados Unidos, China, Japon,
Corea del Sur, entre otras. Por el momento ya se han difundido iniciativas concretas de negociacién con China®!
y México, ademas de una sodlida intencion de ingreso a la Alianza del Pacifico. Todas estas medidas, de
concretarse, acarrearian importantes consecuencias de largo plazo a varios sectores productivos del Ecuador,
particularmente al sector comercial, asi como a la economia nacional en su conjunto®2. Adicionalmente, la
reduccién o eliminacion de aranceles en 667 productos®3, generan expectativas positivas en los diversos actores
del sector comercial en el pais.

POSICION COMPETITIVA

Dentro del negocio de la comercializacién y venta al por mayor y menor de productos de consumo masivo,
COHERVI S.A. mantiene una posicién adecuada en el mercado geogréfico en el que opera (Milagro), ocupando el
tercer lugar entre sus competidores cercanos, con una participacion de mercado de aproximadamente 13%.

COMPARIA
(SEPTIEMBRE 2021)

Hipermarket
Tiendas Industriales Asociadas TIA S.A
COHERVIS.A.
DeviesCorp
Supermercados Aki

Fuente: COHERVI S.A.

Con lo antes expuesto es opinién de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que al sector al cual
pertenece el Emisor presenta una posicion estable histéricamente con oferta y demanda de sus productos con
una tendencia creciente, una estructura conformada por empresas robusta cuyo comportamiento no se ve
mayormente afectado por cambios en el entorno econémico ni en los mercados relevantes.

1 | Comercio. (2021, julio 18). China tiene predisposicion de firmar TLC con Ecuador, dice Guillermo Lasso durante reunién con bananeros. https://www.elcomercio.com/actualidad/politica/china-tlc-ecuador-exportaciones-

banano-negocios.html

°2 E| Universo (2021, septiembre 9). Lograr acuerdos de libre comercio con primeras 10 economias del mundo, prioridad de Guillermo Lasso. https://www.eluniverso.com/noticias/politica/lograr-acuerdos-de-libre-comercio-
con-primeras-10-economias-del-mundo-prioridad-de-guillermo-lasso-nota/
%3 El Comercio. (2021, julio 10). Arancel baja o se elimina para 10% de bienes de consumo en Ecuador. https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/ecuador-arancel-bienes-consumo-economia.html
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RFIL INTER GOBIERNO Y ADMINISTRACION

COHERVI S.A. es una empresa con 32 afios de experiencia en el segmento de supermercados ha presentado un
crecimiento constante con la apertura de nuevos establecimientos, que le han permitido mejorar su
posicionamiento con respecto a sus competidores.

CONSTITUCION REGISTRO MERCANTIL FUSION COMPARNIAS PRIMERA EMISION DE OBLIGACIONES

06 DE DICIEMBRE 1988 12 DE ENERO 1989 01 DE DICIEMBRE 2012 26 DE JULIO 2018

la compafifa se constituyd Escritura publica inscrita en el Mediante escritura publica de Lla Junta General Extraordinaria y
mediante  escritura  publica Registro Mercantil del canton fusion por absorcion, COHERVI Universal de Accionistas de la
otorgada ante la Notarfa Vigésima  Milagro con una duracién de S.A. se  fusiona con las compafifa resolvié por unanimidad
del cantén Guayaquil. 50 afios. empresas relacionadas aprobar la Primera Emision de
ENDISPE S.A. e INMOLESVI S.A. Obligaciones por un monto de hasta

expandiéndose como empresa. usD 4,00 millones, y

posteriormente aprobada por la

SCVS.

COHERVI S.A. PRIMER PROGRAMA DE PAPEL COMERCIAL SEGUNDA EMISION DE OBLIGACIONES

ACTUALIDAD 12 DE JUNIO 2020 05 DE DICEIMBRE 2020
COHERVI S.A. con el aporte econdmico de La Junta General Extraordinaria La Junta General Extraordinaria y
sus accionistas, quienes con arduo trabajo, y Universal de Accionistas de la Universal de Accionistas de la
implementacion de valores corporativos vy compafiia resolvid por compafiia resolvi¢ por unanimidad
unz estrategia comercial basada en la unanimidad aprobar el Primer aprobar la Segunda Emisién de
atencion a todos los canales de distribucion, Programa de Papel Comercial Obligaciones por un monto de
han conseguide ampliar el negocio por un monto de hasta USD 4,00 hasta USD 4,00 millones, vy
convirtiéndose hoy en dia en una de las 500 millones, y  posteriormente posteriormente aprobada por la
empresas mas grandes del pais. En este aprobada por la SCVS. SCVS.

2021 se aprobé su Segundo Programa de

Papel comercial por un monto de hasta USD

4,00 millones.

Fuente: COHERVIS.A.

La compafiia tiene como objeto social la distribucion y comercializacion de productos comestibles elaborados y/o
semielaborados para su consumo humano y animal, y la importacién, representacion, distribuciéon vy
comercializacion de otros productos tales como cigarrillos, licores, bebidas gaseosas, electrodomésticos y
equipos de bazar. Tiene como misién el distribuir y comercializar productos de calidad para negocios y
consumidores, buscando la economia de sus clientes, basados en una filosofia de honestidad y ética de servicio
continuo. COHERVI S.A. busca ser lider en la distribucién y comercializacién de productos y marcas de calidad a
nivel pais, enfocando su esfuerzo y atencion a los clientes, basados en la permanente innovacién tecnoldégica,
promoviendo el desarrollo del personal y otorgando rentabilidad sostenida a los accionistas.

A la fecha del presente informe, la compafiia cuenta con un capital social de USD 3.617.400, con acciones
ordinarias de USD 1,00 cada una. En lo que respecta al compromiso de los accionistas, es opinién de
GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que éstos se encuentran altamente comprometidos con el
desarrollo de la empresa, hecho que se refleja en la fortaleza patrimonial que respalda la operacién de la
compafiia y en el aumento de capital aprobado el 05 de junio de 2020 por USD 1.617.400.

COHERVI S.A. PAIS  CAPITAL (USD) PARTICIPACION

Delgado Villacis Targelia Josefina | Ecuador 1.917.222 53,00%
Delgado Villacis Clara Alemania Ecuador 1.700.178 47,00%
Total 3.617.400 100,00%

Fuente: SCVS

A la fecha del presente informe, COHERVI S.A. no mantiene implementados lineamientos de Gobierno
Corporativo. Sin embargo, la compafiia mantiene un Directorio no estatutario que se retine con los ejecutivos
permanentemente vy, cada vez que sea necesario cuando se presentan temas relevantes que ameriten la
presencia de los directivos.

PLANA EJECUTIVA CARGO

Delgado Villacis Clara Alemania Presidente
Delgado Villacis Targelia Josefina | Gerente General
Fuente: SCVS

A lafecha del presente informe COHERVI S.A. cuenta con 114 empleados 72 empleados (+58% desde mayo 2021)
los cuales la compafiia considera de un rendimiento mas que satisfactorio en la generalidad de los casos. Estos
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se distribuyen en diferentes areas. La compafiia no mantiene sindicatos ni asociaciones de empleados. Todo el
personal activo cuenta con documentacion en regla, contratos debidamente registrados en el Ministerio de
Trabajo y afiliacion al IESS. Ademas, mantiene 4 empleados con capacidades especiales dentro de la nédmina

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

PRESIDENTE

general.

Clara Alemania Delgado Villacis

GERENTE GENERAL
Targelia losefina Delgado Villacis

GERENCIA
ADMINISTRATIVA Y

‘GERENCIA MERCADEO
Y VENTAS
FINANZAS

Fuente: COHERVIS.A.

La compafiia utiliza varios sistemas operativos para el adecuado desarrollo de las actividades. Su principal sistema
informatico es el DOBRA 7 Empresarial, el cual se encuentra disefiado para el trabajo en red soportando
tecnologias de comunicacion entre las que se destacan: LAN y VPN. Adicionalmente, el sistema DOBRA 7
Empresarial permite administrar la contabilidad y transacciones de la compafiia. Los respaldos de informacién se
realizan de manera diaria por las noches.

Con todo lo expuesto anteriormente, es opinion de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que la
compafiia mantiene una adecuada estructura administrativa y gerencial, que se desarrolla a través de adecuados
sistemas de administracion y planificacion que se han afirmado en el tiempo.

Actualmente, la empresa ha presentado certificados de cumplimiento de obligaciones con el sistema de
seguridad social, con el Servicio de Rentas Internas y un certificado del burd de crédito, evidenciando que la
compaifiia se encuentra al dia con las instituciones financieras, no registra demandas judiciales por deudas, no
registra cartera castigada ni saldos vencidos. Cabe mencionar que a la fecha la compafifa no mantiene juicios
laborales, evidenciando que bajo un orden de prelacién la compafiia no tiene compromisos pendientes que
podrian afectar los pagos del instrumento en caso de quiebra o liquidacién.

NEGOCIO

COHERVI S.A. se dedica a la comercializacion de productos de consumo masivo, venta al por mayor y menor de
diversos productos para el consumidor, y actividades comerciales a cargo de comisionistas de venta al por menor
a través de sus sucursales de supermercados y tiendas. La oficina matriz se ubica en Milagro y la compafiia
mantiene tres sucursales adicionales en esa misma ciudad.

COHERVI S.A. mantiene su modelo de negocio en base a tres diferentes formas de exposicién al cliente, en
funcion de las necesidades que busca satisfacer.

®  COHERVI Supermercados
"  COHERVI Tiendas

®  COHERVI Distribucion
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POLITICAS PRINCIPALES

Dentro de sus politicas principales, COHERVIS.A. cuenta con varias pdlizas de seguros vigentes con Latina Seguros
S.A. que cubren las dreas mas importantes del negocio incluyendo edificios, instalaciones, adecuaciones y seguro
todo riesgo por un monto total asegurado aproximado de USD 9,43 millones.

AV e R ZellrZ Yo 5 dc]V[le]} ASEGURADORA  FECHA VENCIMIENTO MONTO (USD)

Incendio Latina Seguros S.A. 01/10/2022 4.565.234
Equipo electronico Latina Seguros S.A. 01/10/2022 131.758
Robo y/o asalto Latina Seguros S.A. 01/10/2022 140.000
Rotura de maquinaria Latina Seguros S.A. 01/10/2022 338.453
Dinero Latina Seguros S.A. 01/10/2022 45.000
Fidelidad Latina Seguros S.A. 01/10/2022 30.000
Equipo y maquinaria Latina Seguros S.A. 01/10/2022 94.500
Transporte interno Latina Seguros S.A. 01/10/2022 2.820.000
Responsabilidad civil Latina Seguros S.A. 01/10/2022 30.000
Vehiculos Latina Seguros S.A. 01/10/2022 133.000
Adicionales Latina Seguros S.A. 01/10/2022 1.100.000

Fuente: COHERVI S.A.

CLIENTES

Debido a su giro de negocio, COHERVI S.A. cuenta con varios clientes particulares, siendo estos, en su gran
mayoria, personas naturales que fungen como comisionistas. Tomando los principales clientes, sin tomar en
cuenta consumidores finales, ninguno presenta una participacion superior al 6% de las ventas, evidenciando la
alta diversificacidn de clientes.

CLIENTES

(SEPTIEMBRE 2021) PARTICIPACION
Chiliquinga Chiliquinga Wilson Oswaldo 6%
Dismero S.A. 4%
Secaira Marido Emma Mirella 3%
Supermarket Don Angel 3%
Mi Tienda Reyes Pesantez Cia. Ltda. 2%
Otros 82%

Fuente: COHERVIS.A.

La compafiia COHERVIS.A. puede conceder operaciones de crédito a toda persona natural, calificada como sujeto
de crédito. La compafiia se reserva el derecho de no calificar y/o aprobar cualquier solicitud de crédito, pese a
gue éstas cumplan con todos los requisitos establecidos por la institucidn, si lo considera no sujeto de crédito.
Las autonomias de crédito establecen distintos niveles de aprobacion de acuerdo con el cargo y responsabilidad
del drea, y con sus limites respectivos.

Todos los funcionarios que califican al cliente pueden condicionar la aprobacién a exigir requisitos y datos
adicionales para mejorar la recuperacion del crédito. Los postulantes deberan vivir obligatoriamente en zona
donde COHERVI S.A. tenga cobertura, y deberdn tener obligatoriamente un niumero de teléfono convencional
fijo en domicilio y trabajo.

El plazo de los créditos se otorgard dependiendo del monto solicitado y aprobado, sujeto a las condiciones de
pago acordadas. Los plazos autorizados van desde los 8 dias en montos de USD 200 a USD 499,99, hasta 21 dias
para montos de USD 3.000 a USD 4.999,99. Para este Ultimo rango, el cliente deberd entregar, adicionalmente,
2 cheques para un plazo no mayor a 21 dias. Para clientes mayoristas, dependiendo del volumen de venta la
compaiiia da plazos de hasta 24 meses de crédito.

CADENA DE SUMINISTROS

Los principales proveedores de COHERVI S.A. son empresas reconocidas a nivel nacional productoras vy

comercializadoras de productos para el consumo masivo. Entre los principales proveedores se encuentran La

Fabril S.A. S.A. (16%), Macomon S.A. (8%), Colgate-Palmolive del Ecuador S.A.I.C. (8%), Sociedad Agricola e
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Industrial San Carlos (5%), e Industrial Danec S.A. (5%). Estos 5 proveedores concentran aproximadamente el
45% del costo de ventas de la compafiia.

PROVEEDORES

(SEPTIEMBRE 2021) PARTICIPACION
La Fabril S.A. 16%
Macomon S.A. 11%
Colgate-Palmolive del Ecuador S.A.I.C. 8%
Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S.A. 5%
Industrial Danec S.A. 5%
Otros 55%

Fuente: COHERVI S.A.

La politica de pago a proveedores de la compafiia se basa en negociaciones anuales que se realizan con los
diferentes proveedores y en sus propias politicas de crédito. Los pagos a proveedores se realicen en rangos
desde pagos al contado hasta a 90 dias de crédito.

POLITICA DE FINANCIAMIENTO

Alo largo del tiempo, COHERVI S.A. ha financiado sus actividades a través de 6 fuentes de ingresos:

®  El capital que aportan las accionistas.

"  Lareinversion permanente de las utilidades de la empresa.

"  Créditos con la banca local a través de lineas tradicionales.

" Captacion de los clientes.

" Sélidas relaciones de crédito que le otorgan sus proveedores.

®  Mercado de Valores Ecuatoriano.
PRESENCIA BURSATIL

Hasta la fecha del presente informe COHERVI S.A. mantiene vigente 4 instrumentos en el mercado bursétil: dos
Emisiones de Obligaciones y un Programa de Papel Comercial, la presencia bursatil que ha mantenido la empresa
se detalla a continuacién:

PRESENCIA BURSATIL APROBACION MONTO (USD) ESTADO
Primera Emisién de Obligaciones 2018 SCVS.INMV. DNAR.2018-00006487 4.000.000 Vigente
Segunda Emision de Obligaciones 2019 SCVS-INMV-DNAR-2019-00038516 4.000.000 Vigente
Primer Programa Papel Comercial 2020 SCVS-INMV-DNAR-2020-00003478 4.000.000 Vigente
Segundo Programa Papel Comercial | 2021 SCVS-INMV-DNAR-2021-00001984 4.000.000 Vigente

Fuente: SCVS

En el siguiente cuadro se evidencia la liquidez que han presentado los instrumentos que ha mantenido COHERVI
S.A., en circulacion en el Mercado de Valores.

. X NUMERO DE MONTO
LIQUIDEZ INSTRUMENTOS DIAS BURSATILES TRANSACCIONES COLOCADO (USD)
Primera Emision de Obligaciones 218 16 4.000.000
Segunda Emision de Obligaciones 8 5 4.000.000
Primer Programa Papel Comercial 181 9 4.600.000
Segundo Programa Papel Comercial 5 3 4.000.000

Fuente: SCVS

En funcién de lo antes mencionado, Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A., opina que se observa consistencia
en la presencia bursatil.
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INSTRUMENTO

En Milagro, dentro de la provincia del Guayas, el dia 06 de octubre de 2021 se celebré la Junta General
Extraordinaria y Universal de Accionistas de COHERVI S.A., en donde se resolvid y aprobd la Tercera Emision de
Obligaciones por un monto de hasta USD 3.000.000.

TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES

TASAFLA PAGO DE
CLASES MONTO PLAZO ANUAL CAPITAL PAGO DE INTERESES
Clase 9 360 dias 7,00% Al vencimiento Semestral
Caracteristicas Clase 10 720 dias 7,50% Semestral Semestral
Clase 11| USD3.000.000 | 1.080dias: 8,00% |  Semestral | Semestral
Clase 12 1.440 dias 8,50% Semestral Semestral
Clase 13 1.800 dias 9,00% Semestral Semestral
Saldo en circulaciéon i N/A
Garantia Garantia General de acuerdo con el Art. 162 de la Ley de Mercado de Valores

Garantia especifica : No
Los recursos a captar serdn para pagar pasivos con costo liberando cargas financieras y para capital

Destino de los de trabajo, especificamente compra de inventarios y pagos a proveedores; esta oxigenacién de

recursos recursos le permitiria también ampliar la estrategia de venta a crédito extendido para tiendas
pequefias y nuevos negocios con el fin de incentivar a sus clientes.

Valor nominal uUsD 1,00

Rescates Mediante sorteos o cualquier otro mecanismo que garantice un tratamiento equitativo para todos

anticipados los tenedores de las obligaciones.

Underwriting Si existe contrato de underwriting.

IE_strucFurador Metrovalores Casa de Valores S.A.

financiero

Agente colocador Metrovalores Casa de Valores S.A.

Agente pagador Depdsito Centralizado de Compensacion y Liquidacién de Valores del Banco Central del Ecuador.

Representante de

o Valoraciones Técnicas VALORATEC S.A.
obligacionistas

= Los activos reales sobre los pasivos exigibles deberan permanecer en niveles de mayor o igual
a uno (1), entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y
convertidos en efectivo.

Resguardos
= No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
= Mantener durante la vigencia de la emision, la relacion activos depurados sobre obligaciones
en circulacion, en una razén mayor o igual a 1,25.
La compafiia COHERVI S.A. se compromete a mantener durante el periodo de vigencia de esta
Limite de Emisidn un nivel de endeudamiento referente a los Pasivos afectos al pago de intereses equivalente
endeudamiento hasta el OCHENTA POR CIENTO (80%) de los Activos de la empresa, todo esto en defensa de los

intereses de los Obligacionistas.
Fuente: Prospecto de Oferta Publica

Las siguientes tablas de amortizacion se basan en un supuesto de colocacidn total de la emisién de acuerdo
con el siguiente detalle de participacion para cada clase: Clase 9: 50%, Clase 10: 12,5%, Clase 11: 12,5%, Clase
12:12,5% y Clase 13: 12,5%. Estos valores seran determinados al momento de la colocacién y seran evaluados
en revisiones posteriores.

AMORTIZACION
CLASE 9

CAPITAL PAGO DE
INICIAL (USD) CAPITAL (USD)

PAGO DE
INTERESES (USD)

TOTAL
PAGO (USD)

SALDO DE
CAPITAL (USD)

1 1.000.000 - - - 1.000.000
2 1.000.000 - 35.000 35.000 1.000.000
3 1.000.000 - - - 1.000.000
4 1.000.000 1.000.000 35.000 1.035.000 -

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

AMORTIZACION CAPITAL PAGO DE PAGO DE TOTAL SALDO DE

9P\ 3T J INICIAL (USD) CAPITAL (USD) INTERESES (USD) PAGO (USD) CAPITAL (USD)
1 500.000 - - - 500.000
2 500.000 - 18.750 18.750 500.000
3 500.000 - - - 500.000
4 500.000 166.667 18.750 185.417 333.333
5 333.333 - - - 333.333
6 333.333 166.667 12.500 179.167 166.667
7 166.667 - - - 166.667
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SALDO DE

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

AMORTIZACION CAPITAL

PAGO DE

PAGO DE

TOTAL

SALDO DE

o« EE W INICIAL (USD) CAPITAL (USD)

500.000
500.000
500.000
500.000
500.000
500.000
375.000
375.000
250.000
250.000
125.000
125.000

e
HOKDOO\IO\U’!-&UJN}—\

=
N

125.000

125.000

125.000

125.000

INTERESES (USD)

20.000

20.000

20.000

15.000

10.000

5.000

PAGO (USD)

20.000

20.000

145.000

140.000

135.000

130.000

CAPITAL (USD)
500.000
500.000
500.000
500.000
500.000
375.000
375.000
250.000
250.000
125.000
125.000

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

AMORTIZACION CAPITAL PAGO DE PAGO DE TOTAL SALDO DE

CLASE 12 INICIAL (USD) CAPITAL (USD) INTERESES (USD) PAGO (USD) CAPITAL (USD)
1 500.000 - - - 500.000

2 500.000 - 21.250 21.250 500.000

3 500.000 - - - 500.000

4 500.000 - 21.250 21.250 500.000

5 500.000 - - - 500.000

6 500.000 83.333 21.250 104.583 416.667

7 416.667 - - - 416.667

8 416.667 83.333 17.708 101.042 333.333

9 333.333 - - - 333.333

10 333.333 83.333 14.167 97.500 250.000

11 250.000 - - - 250.000

12 250.000 83.333 10.625 93.958 166.667

13 166.667 - - - 166.667

14 166.667 83.333 7.083 90.417 83.333

15 83.333 - - - 83.333

16 83.333 83.333 3.542 86.875 -

Fuente: Prospecto de Oferta Publica
AMORTIZACION CAPITAL PAGO DE PAGO DE TOTAL SALDO DE
CLASE 13 INICIAL (USD) CAPITAL (USD) INTERESES (USD) PAGO (USD) CAPITAL (USD)

1 500.000
2 500.000
3 500.000
4 500.000
5 500.000
6 500.000
7 437.500
8 437.500
9 375.000
10 375.000
11 312.500
12 312.500
13 250.000
14 250.000
15 187.500
16 187.500
17 125.000
18 125.000
19 62.500
20 62.500

62.500

62.500

62.500

62.500

62.500

62.500

62.500

62.500

22.500

22.500

22.500

19.688

16.875

14.063

11.250

8.438

5.625

2.813

500.000
500.000
500.000
500.000
500.000
437.500
437.500
375.000
375.000
312.500
312.500
250.000
250.000
187.500
187.500
125.000
125.000

62.500

62.500

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

Al ser la calificacion inicial del instrumento, el cumplimiento de los resguardos y limite de endeudamiento se
verificard en revisiones posteriores. GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. verificd que la Escritura
Publica de Emisién no presenta inconsistencias desde el punto de vista legal. Al ser la calificacion inicial todavia

octubre 2021
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no se cuenta con informacién necesaria para evaluar la liquidez de los titulos a emitirse, misma que se analizara
en las revisiones de la presente calificacién.

MONTO MAXIMO DE EMISION

La presente Emisién de Obligaciones estd respaldada por Garantia General, lo que conlleva a analizar la estructura
de los activos de la compafiia. Al 30 de septiembre de 2021, la compafiia posee un total de activos de USD 19,83
millones, de los cuales USD 4,89 millones son activos menos deducciones.

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. verificé la informacién del certificado del monto maximo de la
empresa, con informacion financiera cortada al 30 de septiembre de 2021, evidenciando que el monto maximo
de emision se encuentra dentro del limite establecido. Se calculara el monto maximo de emision de la siguiente
manera “Al total de activos del emisor debera restarse lo siguiente: los activos diferidos o impuestos diferidos;
los activos gravados; los activos en litigio y el monto de las impugnaciones tributarias, independientemente de la
instancia administrativa y judicial en la que se encuentren; los derechos fiduciarios del emisor provenientes de
negocios fiduciarios que tengan por objeto garantizar obligaciones propias o de terceros; cuentas y documentos
por cobrar provenientes de derechos fiduciarios a cualquier titulo, en los cuales el patrimonio auténomo este
compuesto por bienes gravados; saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el
mercado de valores, para el caso de emisiones de corto plazo considérese el total autorizado como saldo en
circulacion; cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su objeto
social; y, las inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en
mercados regulados y estén vinculadas con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus
normas complementarias. Una vez efectuadas las deducciones antes descritas, se calculard sobre el saldo
obtenido el 80%, siendo este resultado el monto maximo a emitir.”

SEPTIEMBRE 2021
MONTO MAXIMO DE EMISION (USD) 0

Activo Total 20.508.323

(-) Activos o impuestos diferidos

(-) Activos gravados 4.502.765
Propiedad, planta y equipo 4.502.765

(-) Activos en litigio

(-) Monto de las impugnaciones tributarias

(-) Derechos fiduciarios que garanticen obligaciones propias o de terceros

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociacion y derechos fiduciarios

compuestos de bienes gravados

(-) Saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y negociados en el mercado de valores 10.437.500

(-) Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su

objeto social

(-) Inversiones en acciones en compafifas nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o

mercados regulados y estén vinculados con el emisor

Total activos menos deducciones 4.885.855

80 % Activos menos deducciones 3.908.684
Fuente: Prospecto de Oferta Publica

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se pudo apreciar que la compafiia, con fecha 30 de
septiembre de 2021, presenté un monto de activos menos deducciones de USD 4,89 millones, siendo el 80% de
los activos menos deducciones la suma de USD 3,91 millones, cumpliendo asi lo determinado en la normativa.

Adicionalmente, se debe mencionar que, al 30 de septiembre de 2021, al analizar la posicidn relativa de la
garantia frente a otras obligaciones del emisor, se evidencia que el total de activos depurados ofrece una
cobertura de 1,84 veces sobre las demas obligaciones del Emisor. Por otro lado, “El conjunto de los valores en
circulacion de los procesos de titularizacion y de emision de obligaciones de largo y corto plazo, de un mismo
originador y/o emisor, no podra ser superior al 200% de su patrimonio; de excederse dicho monto, deberdn
constituirse garantias especificas adecuadas que cubran los valores que se emitan, por lo menos en un 120% el
monto excedido”.

Una vez determinado lo expuesto en el parrafo anterior, se pudo evidenciar que el valor de la Tercera Emision
de Obligaciones de COHERVI S.A., asi como de los valores que mantiene en circulacién, representa el 99,83% del
200% del patrimonio al 30 de septiembre de 2021y el 199,65% del patrimonio, cumpliendo de esta manera con
lo expuesto anteriormente.
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SEPTIEMBRE 2021
200% PATRIMONIO )

Patrimonio 6.730.456
200% Patrimonio 13.460.912
Saldo Emisién de Obligaciones en circulacion 10.437.500
Nueva Emision de Obligaciones 3.000.000
Total Emisiones 13.437.500
Total Emisiones/200% Patrimonio 99,83%

Fuente: Prospecto de Oferta Publica

PERFIL FINANCIERO PERFIL HISTORICO

www.globalratings.com.ec

El presente analisis financiero fue realizado con base a los Estados Financieros de los afios 2018, 2019 y 2020
auditados por Consultora Panamerican Martinez y Asociados CONMARTINEZ Cia. Ltda. Estos estados financieros
no presentaron salvedades en su opinion. Adicionalmente se utilizaron estados financieros internos con corte
septiembre 2020 y septiembre 2021.

EVOLUCION DE INGRESOS Y COSTOS

Los ingresos de la Compafiia corresponden a la distribucion y comercializacién de productos comestibles
elaborados y/o semielaborados para su consumo humano y animal, y la comercializacién de otros productos de
como masivo, asi como la importacidn, representacién y distribucion en los distintos almacenes que mantiene a
clientes finales. Entre 2018 y 2020 las ventas mantuvieron un comportamiento creciente, al pasar de USD 10,13
millones a USD 11,50 millones, lo cual constituye un crecimiento del 13,50% durante el periodo analizado, a pesar
de la disminucion registrada en 2019 frente al 2018 del 10,46%.

Para diciembre de 2018 los ingresos incrementaron en USD 3,07 millones (43,51%) y alcanzaron los USD 10,13
millones, evidenciando el crecimiento y desarrollo de la compafiia, plasmado en los niveles crecientes de ingresos
mensuales. Al cierre de 2019, las ventas de la compafiia disminuyeron en USD 1,06 millones alcanzando los USD
9,07 millones. En cuanto a la comparacion de ingresos de COHERVI S.A. por mes, a partir de septiembre, la
empresa empezo a disminuir sus ingresos con respecto al 2018, el principal factor para este comportamiento se
dio por escasez de productos como verduras, leche, cérnicos y pan debido al paro que empezaba en zonas
agricolas estratégicas del pais. La tendencia continud los meses siguientes, siendo el mes de octubre el de mayor
repercusion ante el paro nacional que afronté el pafs, disminuyendo fuertemente la demanda dentro de sus
supermercados y tiendas, aunque las ventas a crédito que la compafiia realizaba se mantuvieron. Para el cierre
de 2020, a pesar de la situacidon que enfrentd el pais por el COVID-19, debido al sector al cual pertenece que no
se vio afectado, los niveles de ingresos se presentaron superiores a los de 2019 en USD 2,43 millones (+26,75%),
alcanzando los USD 11,50 millones. En la comparacion de las ventas por mes se observé los altos niveles de
ingresos de febrero a mayo de 2020 coherente con las medidas gubernamentales mads estrictas de cuarentena
gue supuso para la poblacién en general un sobreabastecimiento de viveres y productos de primera necesidad.

INGRESOS 2019 2020 SEP-21

Enero 717.610 989.420 853.803
Febrero 716.463 1.077.304 865.899
Marzo 722.157 1.221.511 1.027.611
Abril 816.954 1.694.459 1.069.576
Mayo 997.626  1.029.152 1.068.627
Junio 828.039 799.694  1.110.656
Julio 855.177 739.742  1.172.335

Septiembre 848.887 589.897 1.157.768
Septiembre 522.204 865.145  1.093.030

Octubre 786.343 779.998

Noviembre 859.723 847.771 -

Diciembre 402.859 867.459 -
Total 9.074.041 11.501.552  9.419.305

Fuente: COHERVIS.A.
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A septiembre de 2021, los niveles de ingresos se presentaron superiores a los de su interanual en un 4,59%. La
compafiia estima ventas crecientes para los proximos meses siendo claves noviembre por Black Friday y
diciembre por festividades como navidad y afio nuevo.

En cuanto al costo de ventas, presentd un incrementd marginalmente en su participacion pasando de 78,48% en
2018 a 78,64% en 2020. Este comportamiento en funcién de la venta de productos en donde se encuentra
aquellos que cargan I.V.A. y aquellos que no generan un cargo impositivo, siendo estos principalmente aquellos
de la canasta basica. La Ley de Régimen Tributario establece una lista de los productos y servicios que no pagan
I.V.A, entre estos se encuentran productos alimenticios de origen agricola, leches en estado natural,
pasteurizada, etc. Dado el incremento de ventas de productos que no gravan |.V.A,, los cuales mantienen un
menor margen de utilidad que aquellos que si, al no ser productos procesados, la participacion del costo de
ventas incrementd. A pesar de este escenario la compafiia mantiene una optimizacion continua de costos,
ademas de procesos eficientes que le han permitido mantener margenes favorables para la compafiia. Por su
parte, en el comparativo interanual, la participacién del costo de ventas disminuyé de 80,5% en septiembre de
2020a74,50% en septiembre de 2021. La estrategia de la compafiia para el manejo de costos sigue el lineamiento
del ahorro motivado por los precios obtenidos por descuentos de pronto pago, mejorando la rentabilidad de la
empresa.

La consecuencia directa del incremento en la participacion del costo de ventas fue un margen bruto inferior, que
pasé de 21,52% en 2018 a 21,36% en 2020, a pesar de las variaciones en las ventas, pero influyendo la dindmica
de precios de los productos comercializados de aquellos que cargan I.V.A. con los que mantiene tasa 0%. A pesar
de un margen de contribucion inferior, monetariamente la utilidad bruta presenté una tendencia creciente
durante el periodo, alcanzando los USD 2,46 millones al cierre de 2020. Para septiembre de 2021, el margen
bruto fue de 25,50%. En esa linea, la proyeccidon mantiene un alza constante del margen bruto.

La estrategia de la compafiia es maximizar el precio de venta de sus productos junto con un plan para
optimizacion del costo, a través de descuentos en mercancia comprada por pronto pago, permitiéndole a la
empresa generar un margen de ganancia superior. En ese sentido, COHERVI S.A. trabaja constantemente en los
procesos de optimizacién de costos y gastos.

14.000 1.400
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
12.000 1.200
10.000 1.000
% 8.000 800
>
(%}
Q
‘€ 6.000 600
4.000 400
2.000 200
2018 2019 2020
I Ingresos de activdades ordinarias (eje izquierdo) I Costo de ventas y produccion (eje izquierdo)
——— Utilidad operativa (eje derecho) Utilidad neta (eje derecho)

EBITDA (eje derecho)
Fuente: COHERVIS.A.

GESTION OPERATIVA: GASTOS Y RESULTADOS

Los gastos operativos incrementaron marginalmente entre 2018 y 2019 monetariamente, en funcion del
crecimiento del negocio y de la mayor actividad de la compafiia, asi como, su participacién sobre las ventas
aumentd de 14,32% en 2018 a 18,91% en 2019. Los gastos operativos pasaron a representar el 14,32% de las
ventas en 2018 (USD 1,45 millones), lo cual representd una disminucién de 25,63% con respecto a 2017
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equivalente a USD 236 mil, a pesar de mayores ingresos reportados en el 2018, lo cual resalta una mejora en la
eficiencia operativa. A partir del afio 2018 la compafiia realizd la venta de su flota de camiones por lo cual su
némina de empleados en logistica se redujo, pasando a alquilar el transporte reduciendo tanto gastos en ndomina
como en combustible, repuestos y mantenimiento. Para el 2019, por su parte, existid un incremento con respeto
al cierre de 2018 del 18,91% (USD 264 mil) principalmente en los gastos de ventas coherente con la apertura de
nuevos puntos de venta. El 2020, dado las condiciones del mercado y continuando la compafiia con su estrategia
de optimizacién de costos y gastos, estos se vieron fuertemente disminuidos tanto en participacion como
monetariamente, alcanzando los USD 1,46 millones y el 12,66% de los ingresos (USD 1,72 millones y 18,91% en
2019).

Producto de lo anterior, la utilidad operativa fue incremental el 2020, a pesar de importantes ingresos
operacionales en el 2019, donde se destaca ingresos por intereses devengados de todas las ventas de largo plazo
gue mantiene la compafiia que se empezaron a presentar en el 2019 tomando en cuenta que el cambio en la
estrategia de ventas surgié a finales de 2018, y que se proyecta que aumenten para los afios siguientes. Durante
el 2020 como medida de refinanciacién de pagos para sus clientes mayoristas, la compafiia mantuvo niveles
inferiores de ingresos por intereses devengados de ventas de largo plazo, incluidas ya en los ingresos de
actividades ordinarias. Con el incremento de la deuda con costo, los gastos financieros crecieron hacia el 2020
debido a la contratacion de nueva deuda con el Mercado de Valores, tendencia que continua en la proyeccién
acentuada por la renovacién de la deuda con entidades bancarias y la colocacion correspondiente a los
Programas de Papel Comercial que mantiene vigentes en el Mercado de Valores. Por efecto de los cambios en |a
utilidad operativa y de las variaciones en las depreciaciones, el EBITDA, presentd una tendencia creciente al 2020,
tendencia que se mantiene en el periodo proyectado.

Como se indica en parrafos anteriores, COHERVI S.A. tuvo una evolucién de la proporcion de su deuda con costo
de aquella contratada a través de sucesivas emisiones frente a la contraida con entidades financieras. En este
sentido, en 2020 la deuda con el Mercado de Valores alcanzo el 84,86% del total de la deuda con costo.

Como ldgica consecuencia de lo indicado, la utilidad neta del periodo bajo andlisis fue siempre positiva. La
proyeccion estima que estos resultados tendran una tendencia al alza en los préximos afios como una respuesta
a la presencia de la empresa en los mercados de su ambito y a una eficiente gestion operativa.

CALIDAD DE ACTIVOS

Dado el giro de negocio de la compafiia y las caracteristicas de la industria en la que opera, el grueso de los activos
se concentra en tres rubros principales: las cuentas por cobrar comerciales de corto y largo plazo, la propiedad,
planta y equipo e inventarios cuya rotacion se basa en la demanda de la compafifa y responden a la estrategia
propia de la empresa. Al 30 de septiembre de 2021, el 84,22% del activo total se condensd en estos rubros. Los
indices seleccionados demuestran que la empresa se encuentra bien capitalizada y evidenciando una tendencia
favorable en los indicadores histéricos. En efecto, la proporcién del activo que es financiada por pasivos pasa del
42% en 2018 a 66% en 2020 lo que indica el buen nivel de capitalizaciéon de la compafiia. Esta evolucion se dio
en respuesta a las inversiones realizadas por la compafiia durante 2020, las que incidieron en un mayor
endeudamiento bancario y con el Mercado de Valores

El nivel de activos corrientes de COHERVI S.A. presentd crecimiento entre 2018 y 2020. La compafiia mantuvo un
indice de liquidez superior a la unidad durante el periodo 2018 — 2020 dada la relacién de activos corrientes
crecientes y la estabilidad de sus pasivos de corto plazo en el periodo de analisis, fundamentalmente entre 2019
y 2020. Los niveles del indice de rotacion del activo tuvieron una tendencia al alza de 2017 a 2018, pero con una
disminucién hacia el 2019 causado principalmente por un aumento importante de los activos totales y la
disminucién de los ingresos anteriormente mencionados. Tal tendencia se revierte teniendo como punto de
inflexion el 2020 para estabilizarse hacia el final de periodo de vigencia de la Emisién. Este nivel se compara
favorablemente con la industria y refleja eficiencia en la gestién de activos.
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Fuente: COHERVIS.A.

En linea a lo sefialado, el total de activos tuvo un crecimiento constante entre 2018 y 2020, pasando de USD
10,49 millones a USD 19,28 millones. Tal incremento se debio a las cuentas por cobrar comerciales de largo plazo
(USD 2,88 millones), inversiones temporales (USD 935 mil) e inventarios (USD 3,96 millones). Todos los aumentos
seflalados son coherentes con la estrategia de la empresa de aumentar sus ingresos mediante nuevas politicas
de crédito y un cambio en la estrategia de ventas los que se han evidenciado en el lapso sefialado.

Las cuentas por cobrar comerciales presentaron un comportamiento creciente entre 2018 y 2020, pasando de
USD 4,91 millones a USD 7,49 millones, tal crecimiento obedecié a las estrategias de comercializacién. COHERVI
S.A. desde septiembre de 2018 implementd una estrategia de ventas con crédito diferido hasta 24 meses para
recuperar al cliente mayorista, agrupando la mayoria de su cartera en el largo plazo. Sin tomar en cuenta la
cartera de largo plazo, el periodo promedio de recuperacién de cartera se mantuvo en 57 dias, pasando de 84
dias en 2018 a 64 para el 2020. Como se ha explicado en parrafos anteriores el principal componente de los
activos son las cuentas por cobrar comerciales, principalmente de largo plazo, agrupando un porcentaje
importante de los ingresos de la empresa. Dentro de la antigiiedad de la cartera, sin tomar en cuenta aquella de
largo plazo, la provision para cuentas de dudoso cobro alcanzé un 5,47% del total de cartera el 2019, nivel que
cubre en su totalidad la cartera vencida mayor a 61 dias. Para 2020 la cartera por vencer y vencida de 1 a 90 dias
agrupd el 67,54% evidenciando una cartera sana. Cabe destacar que la empresa presentd cartera vencida de mas
de 121 dfas en un porcentaje del 35,12%, el comportamiento se da por la situacién de la pandemia en donde
existié una renegociacién de crédito con aquellos clientes mayoristas que tenian sus pagos pendientes para el
2020. A la compafiia considerar, a través de un andlisis detallado de sus clientes, que estos no presentan un
mayor riesgo, la provisién de cuentas incobrables se mantuvo con el mismo monto con una participacion del
4,93% del total de cartera. Cabe mencionar que por la propia estrategia de la compafiia y las politicas de crédito
presenta un porcentaje mediano de cartera vencida superior a 1 afio, sin embargo, se encuentra dentro de los
pardmetros aceptados por la misma, adicionalmente de las ventas con crédito de hasta 24 meses.

ANTIGUEDAD CARTERA (USD)  PARTICIPACION  (USD)  PARTICIPACION
Por vencer 712.642 44,54% 954.535 53,79%
Vencida

1a30dias 660.556 41,29% 171.302 9,65%
31 a 60 dias 240.729 15,05% 44,188 2,49%
61 a 90 dias 55.728 3,48% 28.603 1,61%
91 a120dias 17.695 1,11% 40.161 2,26%
121 a180dias - - 251.247 14,16%
Mas de 181 dias - - 371.972 20,96%
(-) Provision incobrables -87.464 -5,47% -87.454 -4,93%

Total 1.599.886 100% 1.774.553 100%

Fuente: COHERVIS.A.

Los inventarios de la compafiia corresponden a las mercaderias que mantiene en stock en los diferentes puntos
de venta de COHERVI S.A. para ser comercializados en los diferentes establecimientos, las cuales presentaron
variaciones en el periodo de analisis pasando de los USD 988 mil en 2018 a USD 1,88 millones para el 2019. Para
2020 los inventarios alcanzaron los USD 4,95 millones, es decir un incremento con respecto al cierre de 2019 de
USD 3,07 millones. Dicho incremento se da en base a las condiciones de mercado (mayor demanda) y la apertura
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de nuevos establecimientos comerciales, por ende, una mayor necesidad de oferta. Dada la estrategia de la
compafiia de aperturas anuales de nuevos establecimientos la necesidad de mercaderias incrementard
paulatinamente dentro de la proyeccién.

La compafifa mantuvo 197 dias de inventario el 2020, valor que incrementd desde los 45 dias que hubo en 2018
ante el incremento de establecimientos realizado por la compafiia y una necesidad de mercancias en stock. La
estimacion para los afios siguientes mantuvo estos dias en 184 lo que se considera apropiado para la actividad
de COHERVI S.A. y coherente con el propio crecimiento de la compaiiia.

300 DIAS DE INVENTARIO
197 g
200 153
2018 2019 2020 AGOSTO 2021

Fuente: COHERVI S.A.

Las politicas de Inversidon de la compafiia estan orientadas principalmente a la expansion y posicionamiento de
su marca a nivel nacional, mediante el establecimiento de diversos puntos de venta bajo sus diferentes formatos.
Para ello, realiza constantes inversiones para la remodelacion de los establecimientos existentes. Asimismo, la
compaifiia destina inversién en capacitacion y el desarrollo. Adicionalmente, los saldos de efectivo diarios de la
compaifiia son invertidos en productos financieros.

Debido a la naturaleza del giro del negocio, las compafiias que operan en el segmento de supermercados, como
es el caso de COHERVIS.A., mantienen un rubro de propiedad, planta y equipo importante. La propiedad, planta
y equipo dentro de balance consiste principalmente de los locales comerciales que mantiene la compafiia dentro
del rubro de edificios y de mas de activos administrativos de la empresa. Los rubros de edificios e instalaciones
presentaron las principales variaciones entre 2018 a 2020 destacandose un incremento total por USD 268 mil.
Para el cierre de 2020 las principales variaciones frente al cierre de 2019 se dieron por la depreciacién acumulada
y la baja de equipos de computacién y vehiculos. Para septiembre de 2021, la propiedad, planta y equipo exhibio
un incremento con respecto al cierre de 2020 en lo que se refiere a muebles y enseres y equipo de computacion

principalmente.

ALYV VR g=elv)[ e} 2018 (USD) 2019 (USD) 2020 (USD)

Edificios 2.753.038 3.043.038 3.043.038
Instalaciones 382.486 521.645 521.645
Muebles y enseres 297.208 297.208 302.554
Maquinaria y equipo 80.226 80.226 80.226
Equipo de computacién 325.054 338.039 319.294
Vehiculos 241.503 108.111 70.194
Otros activos fijos 555.642 555.643 566.236
Sub-Total 4.635.157  4.943.910 4.903.187
(-) Depreciacion acumulada -2.767.051 -2.840.061 -2.914.175

Total 1.868.107 2.103.848 1.989.013

Fuente: COHERVI S.A.

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO

La actividad creciente de la compafiia ha generado una mayor necesidad de financiamiento. Histéricamente,
COHERVI S.A. ha fondeado sus operaciones mediante tres fuentes principales: el crédito de proveedores en la
compra de materia prima e insumos y otros bienes utilizados en las actividades productivas y comerciales de la
compafiia, créditos otorgados por varias entidades financieras y las obligaciones con el Mercado de Valores a
partir de 2018. Cabe destacar que COHERVI S.A. supone un financiamiento con proveedores en rangos
considerables, los cuales no le generan un costo financiero. Este financiamiento refleja la buena relacién de la
empresa con sus proveedores, ademas obedece a la estrategia implementada por parte de la compafiia de pronto
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pago. Durante el periodo analizado el pasivo total se concentré en el corto plazo, con una participacion promedio
del 61%.

25.000 ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO 80%
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Fuente: COHERVIS.A.

Entre 2018 y 2020, el pasivo total incrementd en un 191% (+USD 8,33 millones), producto principalmente del
incremento de la deuda con el Mercado de Valores (USD 6,14 millones). Tal incremento permitié fondear
adecuadamente la compra de inventarios, adicionalmente le permitié implementar nuevas estrategias de
politicas de crédito con el fin de incentivar a sus clientes en especial a los mayoristas. La deuda financiera, es
decir aquella con costo incrementd su porcentaje frente al total de pasivos de forma paulatina, pasando del 58%
en 2018 a 74% en 2020, destacdndose asi las inversiones realizadas por la compafiia durante 2020,
principalmente en inventarios, y las fuentes de fondeo obtenidas para este.

La deuda neta de la empresa, es decir la deuda con costo financiero menos el efectivo disponible, tuvo una
evolucién creciente durante el periodo 2018 — 2020. En 2020 alcanzé su nivel maximo (USD 8,62 millones)
empujada por la colocaciéon de valores correspondientes al Primer Programa de Papel Comercial.

Como se indicd, el nivel de apalancamiento operativo se evidencia en el crecimiento de las emisiones de
obligaciones durante el periodo en andlisis, las cuales aparecen a partir de 2018 con la Primera Emision de
Obligaciones, pasando de USD 1,78 millones en 2018 a USD 7,92 millones en 2020. Adicionalmente, la compafiia
mantuvo niveles de cuentas por pagar a proveedores similares en el histérico. COHERVI S.A. mantiene relaciones
Optimas con sus proveedores, lo cual le permite financiar una parte importante de sus operaciones mediante
recursos que no le generan un costo financiero. Los ya referidos dias promedio de pago a proveedores (55) al
cierre de 2020 y de 36 en la proyeccion corresponden a las politicas establecidas por la compafiia, que cumple
puntualmente con el pago de cuentas por pagar, adicionalmente del cambio de estrategia de parte de la
compafiia para la optimizacion del costo, a través de descuentos en mercancia comprada por pronto pago. De
esta manera, el periodo de recuperacién de cartera que fue superior al periodo de pago a proveedores en 2020,
dada la estrategia de la compafiia, sin embargo, no afecta el calce en los flujos de la empresa.

DIAS DE PAGO Y DE CARTERA
90 84
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70 64
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60 53 55
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2018 2019 2020 AGOSTO 2021
e Dias de pagos Dias de cartera
Fuente: COHERVIS.A.
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Por otro lado, el patrimonio de la compafiia pasé de financiar el 58,33% de los activos en 2018 a financiar el
34,14% de los activos en 2020, por el fuerte incremento de los activos para este periodo (cuentas por cobrar
comerciales de largo plazo), y el 39% promedio en la proyeccidn. El patrimonio se incrementa debido a los buenos
resultados de la compafiia y al no reparto de dividendos durante el periodo bajo analisis. Tal politica se mantuvo
en la proyeccion lo que, junto al descenso en el pasivo por el ya comentado vencimiento de las obligaciones,
provoca que se incremente la financiacion del activo con recursos de los accionistas. Cabe mencionar que con
fecha 05 de junio de 2020 se aprobd el aumento de capital por USD 1,62 millones capitalizado del rubro de aporte
a futuras capitalizaciones que mantenia la compafiia alcanzando un capital social de USD 3,62 millones.

De igual forma, con lo antes expuesto, es opinion de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que la
compafiia mantiene una adecuada posicidn frente a sus clientes y proveedores, siendo una empresa referente
dentro del sector al cual pertenece y en ubicacion geografica, manteniendo un importante poder de negociacién.
A través de su orientacion comercial y operativa, pretende mantenerse como referente del sector en el que
desarrolla sus actividades.

PERFIL PROYECTADO

PROYECCIONES DE GLOBALRATINGS

Las premisas de la proyeccién de la situacién financiera de COHERVI S.A. durante el periodo de vigencia de la
Emisién en analisis se basan en los resultados reales de la compafiia, en el comportamiento histérico durante el
periodo analizado y en los resultados a septiembre de 2021 que permiten aproximar lo que podrian ser los
resultados a diciembre de 2021. En el caso puntual de COHERVI S.A. se considera que la emergencia sanitaria
gue provoco contracciones en crecimiento para la mayor parte de sectores econdmicos a nivel nacional e
internacional y a la luz de los resultados obtenidos no afectd al sector comercial de retail al que la empresa
pertenece adicionalmente al buen manejo y prestigio de la empresa.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

PREMISAS

REAL PROYECTADO
Ingresos de actividades ordinarias (miles USD) { 10.134 9.074 11.502: 10% 5% 5% 5% 5% 5%
Costo de ventas y produccion 78%  80% 79% i 78% 78% 78% 78% 78% 78%
Gasto de ventas -9% -15% 9% 9% -9% -9% -9% -9% -9%
Cuentas por cobrar (CP) 23%  19% 18%: 17% 17% 17% 17% 17% 17%
Cuentas por cobrar (LP) 25%  55% 47% i 52% 52% 52% 52% 51% 51%
Provisiones 2% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Inventarios 12%  43% 55% : 52% 52% 51% 51% 51% 51%
Cuentas por pagar (CP) 15% 19% 15% : 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Cuentas por pagar (LP) 0% 4% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%

Fuente: COHERVI S.A.

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. estresa las proyecciones realizadas por la compafiia para
analizar la capacidad de reaccion en situaciones diferentes a las proyectadas por la empresa. Las proyecciones
originales y actualizadas discutidas en pdarrafos anteriores no son determinantes en la metodologia de
proyeccion, sino que se utilizan como un insumo mas. De esta manera se proyecta un escenario con ventas al
alza de acuerdo con la tendencia reflejada en 2020, adn bajo una tasa de crecimiento conservador frente a la
original y un costo de ventas favorable al registrado a diciembre de 2020. Se asume una tendencia en gastos de
administracion y ventas que responde a la continuacion de las politicas de control de gastos seguida por la
empresa. Las cuentas por cobrar se proyectan en porcentajes inferiores a los de 2020 y se asume una estabilidad
en los dias de inventarios manteniendo variaciones ligadas al comportamiento de las ventas, por lo que su
participacion se mantiene igual a la reportada en 2020.

Los indices financieros seleccionados fueron determinados en base al estudio del poder explicativo de cada uno
de manera independiente, y en su conjunto, sobre la capacidad financiera de la empresa en analisis. Los indices
de liquidez, endeudamiento y solvencia y rendimiento se calculan para cada uno de los afios que cubre el estudio,
tanto histéricos como proyectados.

La proyeccién da como resultado un indice superior a la unidad para los afios siguientes. Tomando en cuenta la
colocacién del Segundo Programa de Papel Comercial para el 2021 hacen que la proporcion de pasivos corrientes
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sobre el total de pasivos incremente considerablemente hacia el 2021, manteniéndose para el 2022 y finalmente
disminuyéndose hacia el 2023. La empresa, gracias a un adecuado nivel de efectivo disponible, tanto histérico
como proyectado, y a los movimientos anotados, presenta una liquidez éptima para hacer frente a sus
obligaciones, tomando en cuenta al sector al cual pertenece.

De esta manera, es opinion de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. que la compafiia COHERVI S.A.
mantiene una liquidez adecuada que le permite hacer frente de manera oportuna a los vencimientos de sus
obligaciones, asi como a shocks externos bajo un escenario de estrés.

Los indices seleccionados demuestran que la empresa se encuentra bien capitalizada y todos los indicadores,
proyectados demuestran una tendencia favorable. En efecto, la proporcion del activo que es financiada por
pasivos mantiene una proyeccion del 61% al 2026 manteniendo una estabilidad en los afios analizados, lo que
indica el buen nivel de capitalizacion de la compafiia. Esta evolucidn se da en respuesta a las inversiones futuras
por la compafiia, las que incidirdn niveles de endeudamiento bancario y con el Mercado de Valores, el que se
espera disminuya una vez que los distintos proyectos den réditos. Es asi como la deuda financiera, es decir aquella
con costo mantiene una relacion frente a los pasivos proyectados del 74% el 2026. Por su parte el porcentaje de
activos financiados con deuda de largo plazo, indice que incrementa producto de la colocacién de la Segunda
Emisién de Obligaciones en el 2019 y sus propias caracteristicas con pagos semestrales y periodos de gracia para
sus clases. Para 2020y de acuerdo con las inversiones realizadas en inventarios, la compafiia obtuvo recursos de
Banco Bolivariano C.A., préstamos concentrados principalmente en el largo plazo, por lo que esta relacion entre
pasivos de largo plazo y activos totales incremento considerablemente. Se espera que para periodos futuros
disminuya esta relacién producto de la amortizacién de capital de la Segunda Emision de Obligaciones y de los
préstamos obtenidos durante 2020. Todos los indices de solvencia analizados tienen como corolario una éptima
relacién EBITDA sobre gastos financieros, indice que denota una cobertura de este tipo de gastos mas que
suficiente con el EBITDA disponible, situacion que se mantiene en todos los afios proyectados. Desde el punto de
vista de solvencia, la situacion de COHERVI S.A. es adecuada.

COHERVI S.A. es una empresa que se caracteriza por la generacion de resultados consistentemente positivos. Se
estima que la utilidad bruta se mantendra en niveles estables durante el periodo de vigencia de la Emision,
alcanzando el 22% de las ventas, lo que le permite retener una cantidad suficiente de ingresos para cubrir los
gastos ordinarios de la operacion. Tomando en cuenta el incremento del gasto financiero para la proyeccion,
indica que el rendimiento de la utilidad neta sobre patrimonio fluctuara entre el 3% y 8% tomando en cuenta el
escenario de estrés que se realiza. Rendimientos de esa naturaleza son muy buenos para cualquier empresa y
constituyen un fiel reflejo de las adecuadas politicas de gestidon de la compafiia.

Como se menciono, el andlisis del perfil financiero incluye, ademds de los indices calculados resefiados en
parrafos anteriores, el estudio de otros pardmetros que permiten dar una vision mas global de la capacidad de
pago de la empresa.

La deuda neta de la empresa, es decir la deuda con costo financiero menos el efectivo disponible, para el 2020
alcanzd su nivel maximo (USD 8,62 millones) empujada por la colocacién de valores correspondientes al Primer
Programa de Papel Comercial. De ahi en adelante, se proyecta la renovacion la deuda con entidades financieras
de corto plazo, ademas de la adquisicion de nuevos préstamos a entidades financieras, mientras que la deuda
con el Mercado de Valores se mantendra en valores estables en el pasivo corriente de acuerdo con renovaciones
en el Papel Comercial por montos similares a los emitidos histéricamente, asi como la colocacién del Segundo
Programa de Papel Comercial y la Tercera Emision de Obligaciones para el 2021. Se proyecta la amortizacion
progresiva de la Primera y Segunda Emisién de Obligaciones, concentrandose cada vez mas en el corto plazo. La
proyeccion resulta de una estabilidad de la deuda neta alcanzando los USD 8,89 millones para el 2021 ante la
renovacién de nuevos créditos con entidades financieras para seguir con variaciones marginales en el futuro
hasta los USD 9,40 millones en 2026. El comportamiento corresponde a la necesidad continua de financiamiento
para la estrategia de expansién que mantiene la empresa, con la apertura de nuevos locales de autoservicios.

Los Estados Financieros histéricos y proyectados revelan que la compafifa ha presentado flujos negativos
mediante sus actividades operativas dado el propio crecimiento que demuestra la compafiia en el periodo de
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analisis. Para la proyeccidn, aun bajo escenarios estresados y teniendo en cuenta la situacidon que atraviesa el
pais, la compaifiia se estima genere flujos operativos positivos a partir de 2021. Como se explicé anteriormente,
COHERVI S.A. mantuvo niveles incrementales de deuda que se esperan se mantengan durante la vigencia de la
Emisién coherente con el propio crecimiento de la compafiia y la necesidad de financiamiento. En consecuencia,
los afios necesarios para su pago con EBITDA se mantienen con una reduccion constante durante la proyeccion.
Por su parte, los afios necesarios para su pago con Flujo Libre de Efectivo, tomando en cuenta que para los afios
anteriores se presentaron negativos dado el propio giro de negocio de la compaifiia, no se presentaban valores.
Al presentarse un flujo de operacién positivo, la relacién presenta indicadores altos, coherente con los bajos
niveles de flujo. El servicio de la deuda que tenia valores de USD 2,69 millones en 2020, presentan un importante
incremento en las proyecciones por obligaciones emitidas de corto plazo, especificamente el Primer Programa
de Papel Comercial aprobado en 2020y el Segundo Programa de Papel Comercial emitido en marzo de 2021. La
razén de cobertura (utilidades operativas y depreciacion sobre el servicio) que siempre se mantuvieron superior
ala unidad dado el bajo monto del servicio de la deuda que mantenian la compafiia, se proyectan que disminuyan
fruto de los instrumentos de Papel Comercial que mantiene vigente, aun asi, la compafiia presenta en capacidad
de hacer frente al pago de sus obligaciones de corto plazo. Finalmente, la compafiia mantiene una necesidad
operativa de fondos positiva y creciente dentro de la proyeccidn, consecuente con el propio crecimiento del
negocio, aumentando consistentemente los niveles de inventarios y cuentas por cobrar, ademas de la propia
estrategia de la compafiia de pronto pago con sus proveedores, manteniendo cuentas por pagar bajas durante
el periodo de vigencia de la Emision en analisis.

CATEGORIA DE AA (+)

www.globalratings.com.ec

Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes tienen una muy buena capacidad de pago del capital e
intereses, en los términos y plazos pactados, la cual se estima no se veria afectada en forma significativa ante
posibles cambios en el emisor y su garante, en el sector al que pertenece y a la economia en general.

El signo mds (+) indicard que la calificacién podrd subir hacia su inmediato superior, mientras que el signo menos
(-) advertird descenso en la categoria inmediata inferior.

Conforme el Articulo 3, Seccion |, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, la
calificacién de un instrumento o de un emisor no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un

valor; ni una garantia de pago del mismo, ni la estabilidad de su precio sino una evaluacién sobre el riesgo
involucrado en éste. Es por lo tanto evidente que la calificacion de riesgos es una opinién sobre la solvencia del
emisor para cumplir oportunamente con el pago de capital, de intereses y demds compromisos adquiridos por la

empresa de acuerdo con los términos y condiciones del Prospecto de Oferta Publica, y de la respectiva Escritura
Publica de Emisién y de mas documentos habilitantes.

El Informe de Calificacion de Riesgos de la Tercera Emisién de Obligaciones de COHERVI S.A., ha sido realizado
con base en la informacion entregada por la empresa y a partir de la informacién publica disponible.

Atentamente,

:

0% HERNAN ENRI QUE
LOPEZ AGU RRE

Ing. Hernan Enrique Lopez Aguirre PhD(c)
Gerente General

-224-

octubre 2021 33



CALIFICACION TERCERA EMISION DE OBLIGACIONES

CALIFICADORA DE RIESGOS SA.

ANEXOS

Corporativos
15 de octubre de 2021

i 2023 2024 SEPTIEMBRE SEPTIEMBRE
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (MILES USD) plopls] 2021
REAL PROYECTADO INTERANUAL
ACTIVO 10.487 16.892 19.283 | 22.842 22.156 20.871 21.318 22.776 24.036 19.226 19.826
ACTIVO CORRIENTE 3,579 7308 9.371: 11777 10.806 9.219 9.348 10.512 11.382 9.330 10.194
Efectivo y equivalentes al efectivo 194 1.886 717 ¢ 3.658  2.350 465 228  1.009 1.447 1.308 1.969
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados CP 2.353 1.688 2.047: 2151 2258 2.371 2490 2.614  2.745 2.034 1.986
Inventarios 988 3.080 4948 : 5132 5362 5549 5798 6.057 6.360 3.848 5.081
Otros anticipos entregados - 480 480 465 465 465 465 465 465 480 432
Otros activos corrientes 44 174 1.179 372 371 370 368 367 366 1.660 727
ACTIVO NO CORRIENTE 6.907 9.584 9913: 11.065 11351 11.652 11.969 12.264 12.653 9.897 9.632
Propiedades, plantay equipo 4635 4944 4903 5001 5101 5203 5307 5414 5522 4927 3.097
Terrenos 2479 2479 2479 % 2479 2479 2479 2479 2479 2479 2.479 2.122
(-) Depreciacion acumulada propiedades, planta y equipo (2.767) (2.840) (2.914) : (3.026) (3.137) (3.248) (3.360) (3.471) (3.582) (2.889) (1.844)
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados LP 2.561  5.002 5.445 6.611  6.908 7.218  7.543 7.843 8235 5.380 6.257
Otros activos no corrientes - - - - - - - - - - -
PASIVO 4370 10.512 12.700: 16.018 15.083 13.535 13.465 14.260 14.717 12.700 13.096
PASIVO CORRIENTE 3446 5889 6.098: 9.025 12.867 9.969 6.641 7.119 10.546 4,797 2.972
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas CP 1.162 1.343 1.380 1.480 1554  1.632 1.714  1.799 1.889 1.225 1.071
Obligaciones con entidades financieras CP 600 580 391 330 673 1.519 2.149 2.108 1.571 66 124
Obligaciones emitidas CP 1.110 1.979 2.642 5.529 8.953 5.132 1.092 1.525 5.400 1.699 1.188
Otras cuentas por pagar 324 1.675 1.487 1.487 1.487 1.487 1.487 1.487 1.487 1.569 277
Otros pasivos corrientes 251 312 199 199 199 199 199 199 199 237 312
PASIVO NO CORRIENTE 924 4623 6.602: 6993 2217 3566 6.825 7141 4171 7.904 10.124
Obligaciones con entidades financieras LP 139 396 1.022 692 869 2.849 3400 2.542 971 396 734
Obligaciones emitidas LP 667 3.922 5.280 6.001 1.048 417 3.125 4.300 2.900 7.208 9.090
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas LP - 290 290 290 290 290 290 290 290 290 290
Otros pasivos no corrientes 118 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
Otros pasivos no corrientes - 5 0 - - - - - - - -
PATRIMONIO NETO 6.116 6380 6583: 6824 7073 7337 7.852 8517 9319 6.526 6.730
Capital suscrito o asignado 2.000 2.000 3.617: 3.617 3.617 3617 3617 3617 3.617 3.617 3.617
Aportes para futuras capitalizaciones 1.617 1.617 0 0 0 0 0 0 0 0 -
Resultados acumulados por adopcidn por primera vez NIIF 1.648 1.648 1.648 1.648 1.648 1.648 1.648 1.648 1.648 1.648 1.648
Ganancias o pérdidas acumuladas 190 627 865 1.068 1.288 1.523 1.770 2.268 2.913 865 1.048
Ganancia o pérdida neta del periodo 486 264 203 220 235 248 498 645 781 146 147
Otras cuentas patrimoniales 175 224 250 270 285 301 319 338 360 250 270

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES (MILES 202 2022 2023 2024 2025 SEP‘;I(I)E;:I)BRE SEP-IZ-ISZI_BRE
USD) REAL PROYECTADO INTERANUAL

Ingresos de actividades ordinarias 10.134  9.074 11.502: 12.652 13.284 13.949 14.646 15.378 16.147 9.006 9.419
Costo de ventas y producciéon 7953 7225 9.045: 9.868 10.362 10.880 11.424 11.995 12.595 7.250 7.017
Margen bruto 2181 1.849 2457 2783 2923 3.069 3.222 3.383 3.552 1.756 2.402
(-) Gastos de administracion (527) (379) (429) (386) (405) (426) (447) (469) (493) (314) (340)
(-) Gastos de ventas (925) (1.337) (1.026): (1.170) (1.229) (1.290) (1.355) (1.422) (1.494) (778) (879)
(+) Otros ingresos operacionales - 708 177 - - - - - - - -
Utilidad operativa 730 842 1178 1.227 1288 1353 1420 1491 1.566 664 1.183
(-) Gastos financieros (265) (463) (852) i (1.040) (1.086) (1.139) (823) (672) (543) (569) (1.115)
Ingresos (gastos) no operacionales neto 297 36 1 158 166 174 183 192 202 134 162
Utilidad antes de participacién e impuestos 762 414 327 345 368 388 781 1.012 1.225 229 231
(-) Participacion trabajadores (114) (62) (49) (52) (55) (58) (117) (152) (184) (34) (35)
Utilidad antes de impuestos 648 352 278 294 313 330 664 860 1.041 194 196
(-) Gasto por impuesto a la renta (162) (88) (75) (73) (78) (83) (166) (215) (260) (49) (49)
Utilidad neta 486 264 203 220 235 248 498 645 781 146 147
EBITDA 863 915 1289 1338 1400 1464 1532 1603 1677 707 1.277

2018 2019 2020 - 2021 2022 2023 2024 2025 2026
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO (MILES USD) REAL PROYECTADO
Flujo Actividades de Operacion (442) (106) (3.188): (198) (214) (172) 0 159 158
Flujo Actividades de Inversién 204 (309) 31 (98) (100) (102) (104) (106) (108)
Flujo Actividades de Financiamiento 379 2.106 2.015:3.238 (994) (1.610) (133) 728 388
Saldo Inicial de Efectivo 54 194 1886 717 3.658 2.350 465 228 1.009
Flujo del Periodo 141 1.691 (1.169): 2.941 (1.308) (1.884) (237) 781 438
Saldo Final de Efectivo 194 1.886 717 1 3.658  2.350 465 228 1.009 1.447
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(NDICES | 2018 2022 2023 2024 2025
TIPO REAL PROYECTADO
Activos Corrientes / Pasivos Corrientes L 1,04 1,24 154| 1,30 084 092 1,41 148 1,08
Pasivos Corrientes / Pasivos Totales L 0,79 056 048 0,56 085 0,74 049 050 0,72
Pasivos Totales / Activos Totales S 0,42 062 066 0,70 068 0,65 063 063 0,61
Deuda Financiera / Pasivos Totales S 0,58 065 0,74 0,78 0,77 0,73 0,73 0,73 0,74
Deuda LP / Activos Totales S 0,08 0,26 0,33| 0,29 009 0,16 031 0,30 0,16
EBITDA / Gastos Financieros S 3,26 197 151|129 1,29 129 186 2,38 3,09
Utilidad Operacional / Ventas R 0,07 0,09 0,10| 0,10 0,20 0,10 0,10 0,10 0,10
Margen Bruto / Ventas R 0,22 0,20 0,21| 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22
Utilidad Neta / Patrimonio R 0,08 004 003|003 003 003 006 0,08 0,08

2023 2024 2025 2026 SEPTIEMBRE 2020 SEPTIEMBRE 2021
DEUDA NETA (MILES USD) REAL PROYECTADO INTERANUAL
Obligaciones con entidades financieras CP 600 580 391 330 673 1.519 2.149 2.108 1.571 66 124
Obligaciones emitidas CP 1.110 1979 2.642: 5529 8953 5.132 1092 1.525 5.400 1.699 1.188
Obligaciones con entidades financieras LP 139 396 1.022 692 869 2.849 3.400 2.542 971 396 734
Obligaciones emitidas LP 667 3.922 5.280: 6.001 1.048 417 3.125 4300 2.900 7.208 9.090
Subtotal deuda 2.516 6.876 9.335:12.552 11.543 9917 9.766 10.475 10.842 9.369 11.136
Efectivo y equivalentes al efectivo 194 1886 717 3.658 2350 465 228 1.009 1.447 1.308 1.969
Deuda neta 2321 4991 8.618: 8894 9.194 9.452 9.538 9.466 9.395 8.060 9.167
2019 2020 2023 2024
INDICADORES REAL PROYECTADO
Deuda neta (miles USD) 2321 4991 8.618 :8.894 9.194 9.452 9.538 9.466 9.395
Flujo libre de efectivo (FLE) (miles USD) (442) (106) (3.188) : (198) (214) (172) 0 159 158
Necesidad operativa de fondos (miles USD) { 2.179 3.135 5.326 {5.512 5.776 5.998 6.284  6.583 6.926
Afios de pago con EBITDA (APE) 2,7 55 6,7 6,6 6,6 6,5 6,2 5,9 5,6
Afios de pago con FLE (APF) - - - - - - 99.817,6 59,7 594
Servicio de deuda (SD) (miles USD) 710 287 2.694 414 4595 10.300 7.246 2.904 2.729
Razoén de cobertura de deuda DSCRC 1,22 3,19 0,48 3,23 0,30 0,14 0,21 0,55 0,61
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La calificacién otorgada por GlobalRatings Calificadora de Riesgos S.A. estd realizada en base a la siguiente metodologia, aprobada por la Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros:

EMISION DE DEUDA, aprobada en mayo 2020

Para mas informacidn con respecto de esta metodologia, favor consultar: https://www.globalratings.com.ec/sitio/metodologias

GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. a partir de la informacién proporcionada, procedié a aplicar su metodologia de calificacion que contempla
dimensiones cualitativas y cuantitativas que hacen referencia a diferentes aspectos dentro de la calificacién. La opiniéon de GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE
RIESGOS S.A. al respecto ha sido fruto de un estudio realizado mediante un set de pardmetros que cubren: perfil externo, perfil interno y perfil financiero,
generando un andlisis de la capacidad de pago, por lo que no necesariamente reflejan la probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose
como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de un emisor para cumplir con sus obligaciones contractuales de pago con lo cual los acreedores y/o tenedores se
verian forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacién de estrés enfrentada por el deudor. No
obstante, lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera escenarios de estrés. GLOBALRATINGS
CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. guarda estricta reserva de aquellos antecedentes proporcionados por la empresa y que ésta expresamente haya indicado como
confidenciales. Por otra parte, GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. no se hace responsable por la veracidad de la informacién proporcionada por
la empresa, se basa en el hecho de que la informacion es obtenida de fuentes consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, ni garantiza, ni
certifica la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacién y no es responsable de cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el uso
de esa informacion. La informacidn que se suministra esta sujeta, como toda obra humana, a errores u omisiones que impiden una garantia absoluta respecto
de la integridad de la informacién. GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las
sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina de la propia calificadora www.globalratings.com.ec, donde se
pueden consultar documentos como el Cddigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones vigentes.

INFORMACION QUE SUSTENTA EL PRESENTE INFORME

INFORMACION MACRO P
Entorno macroeconémico del Ecuador.

Situacion del sector y del mercado en el que se desenvuelve el Emisor.

INFORMACION EMISOR . o
Informacién cualitativa.

Informacion levantada “in situ” durante el proceso de diligencia debida.

Informacion financiera auditada de los Ultimos tres afios, e interanual con corte maximo dos meses anteriores al mes de
elaboracion del informe y los correspondientes al afio anterior al mismo mes que se analiza.

Proyecciones Financieras.

Detalle de activos menos deducciones firmado por el representante legal.

INFORMACION EMISION o
Documentos legales de la Emisién.

TR o . .
OTROS Otros documentos que la compafiia considero relevantes.

REGULACIONES A LAS QUE SE DA CUMPLIMIENTO CON EL PRESENTE INFORME

FACTORES DE RIESGO Literal g, h, i, Numeral 1, Articulo 10, Seccion Il, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,

Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera.

IMPACTO DEL ENTORN . . . . , ’ . P . .
© ORNO Literal i, Numeral 1, Articulo 10, Seccidn II, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,

Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

IMPACTO DEL SECTOR Numeral 1, Articulo 11, Seccidn Il, Capitulo Il, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de

Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

EMPRESAS VINCULADAS Numeral 3, Articulo 2, Seccidn |, Capitulo I, Titulo XVIII del Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras

de Valores y Seguros expedidas por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

PERACION DE LA EMPRESA , . . . , .
° © S Literales c, e y f, Numeral 1, Articulo 10 y en los Numerales 3, 4 y 5, Articulo 11, Seccidn Il, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la

Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacidn
Monetaria y Financiera.

INSTRUMENTO Numeral 5, Articulo 11, Seccion II, Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de

Valores y Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. Articulo 11, Seccidn |, Capitulo 11l
Titulo Il, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

MONTO MAXIMO EMISION Articulo 13, Seccidn |, Capitulo IlI, Titulo Il, Libro Il de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y

Seguros Expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera. Literal ¢, Numeral 1, Articulo 10, Seccion I,
Capitulo II, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros Expedida por la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

200% PATRIMONIO . ) . . e ’ : ) . )
? Articulo 9, Capitulo |, Titulo I, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valoresy Seguros Expedida

por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

De acuerdo con el Articulo 5, Seccidn |, Capitulo I, Titulo XVI, Libro Il de la Codificacidon de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
expedida por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, la calificacion de riesgos de la Emisién en analisis debera ser revisada semestralmente
hasta la remisién de los valores emitidos. En casos de excepcion, la calificacion de riesgo podra hacerse en periodos menores a seis meses, ante la presencia
de hechos relevantes o cambios significativos que afecten la situacion del emisor.
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DECLARACION JURAMENTADA

De acuerdo a lo establecido en el Numeral seis del Articulo doce de la Seccidén primera,
Capitulo tercero, Titulo segundo, de la Codificacion de las Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros (Libro Il: Mercado de Valores) expedida por la Junta
de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera, que la informacién contenida en este
Prospecto de Oferta Publica de la Tercera Emision de Obligaciones de Largo Plazo, es
FIDEDIGNA, REAL Y COMPLETA, y seré penal y civilmente responsable por cualquier
falsedad u omisién contenida en ella; haciendo especial mencién que, su aprobacién no
implica, de parte de la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros, ni de los
miembros de la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera, recomendacién
de la suscripcién o adquisicion de valores, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre
su precio, la solvencia de esta entidad EMISORA, el riesgo o rentabilidad de la emisién.
Es todo lo que puedo declarar en honor a la verdad, la presente declaracién la hago
conociendo las penas contempladas por la Ley en caso de perjurio.

C.No.: 090284976-
GERENTE GENERAL
p. COHERVI S.A.
R.U.C. No.: 0990965366001
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